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ABSTRAKT  
Bakalářská práce posuzuje finanční situaci společnosti AGRI CS a.s. prostřednictvím 
podpůrných informačních zdrojů a vybraných ukazatelů finanční analýzy. V úvodní 
části je představen zvolený metodický postup pro zhodnocení finanční situace 
společnosti, který je následně aplikován v praktickém hodnocení finančního zdraví 
podniku. Na základě výsledků provedené finanční analýzy jsou formulovány nedostatky 
v hospodaření vybrané společnosti, přičemž cílem práce je vymezit soustavu opatření 
vedoucích ke zlepšení stávající hospodářské situace společnosti. 
 
ABSTRACT  
The Bachelor´s thesis assesses the financial situation of the company AGRI CS, a.s. 
through support information sources and chosen indicators of financial analysis. In the 
introductory part is presented the chosen methodology for the assessment of the 
financial situations of the company which is applied in the practical assessment of the 
financial health of the company. Based on the results of the financial analysis are 
defined weaknesses in the management of the company. Goal is to define a set of 
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Tématem bakalářské práce je „Zhodnocení finanční situace společnosti 
AGRI CS a.s. a návrhy na její zlepšení“. Důvodem zvolení uvedeného tématu je fakt, 
že v průběhu konání povinné stáže jsem narazila na několik nedostatků v hospodaření 
podniku, které mě vedly k zamyšlení a tedy i zpracování této práce.  
Finanční analýza je v současné době nedílnou součástí každé společnosti. Slouží 
především k posouzení hospodářské situace podniku a poskytuje podklady pro důležitá 
ekonomická rozhodnutí. Díky ní se tedy může podnik do jisté míry připravit na různé 
situace, které by mohly v budoucnu nastat a připravit si tak různá opatření. 
Analyzovaná společnost AGRI CS a.s. se sídlem v Hustopečích se zaměřuje 
zejména na prodej strojů zemědělské techniky a v této oblasti si již několik let udržuje 
postavení jednoho z předních importérů zemědělských strojů do České republiky. 
Zemědělství je však považováno za konzervativní, mnohdy i stereotypní 
a nevyzpytatelný obor podnikání, v němž nelze podnikat s iluzí snadno dosažitelného 
zisku. Výsledky jakékoli podnikatelské činnosti v této oblasti, včetně ekonomických 
výsledků, jsou závislé především na počasí, dále na koupěschopnosti zákazníků, 
psychické vytrvalosti každého zákazníka (zemědělce), tlaku konkurence a rovněž 
na nepředvídatelném vývoji cen na trhu se zemědělskými komoditami (v tomto případě 
na trhu se stroji zemědělské techniky). 
Zemědělství je veřejností často vnímané jako nejvíce ohrožené odvětví národního 
hospodářství, nicméně poslední dva roky byly pro tento obor podnikání úspěšné. 
Skutečnost, že zemědělství v posledních letech nestagnuje, ale dokonce roste, dokazuje 
i vývoj ekonomických ukazatelů. 
Nejdůležitějším faktorem pro budoucí rozvoj uvedeného odvětví je především 
zvyšování konkurenceschopnosti zemědělských podniků. V souvislosti s konkurencí 
v rámci zemědělství je důležité zmínit, že se nejedná o soutěžení mezi jednotlivými 
podniky ve velikosti dosaženého zisku, ale jde zejména o to, jak si mohou společnosti 
podnikající v zemědělství udržet své postavení na trhu. 
Zpracování finanční analýzy může tedy společnosti posloužit zejména 
k přehodnocení situace v rámci jejího hospodaření. 
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CÍLE BAKALÁŘSKÉ PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
Cílem bakalářské práce je na základě vyhodnocení výsledků vybraných ukazatelů 
finanční analýzy navrhnout opatření vedoucí ke zlepšení současné finanční situace 
společnosti AGRI CS a.s. 
V bakalářské práci lze identifikovat i dílčí cíle bakalářské práce, mezi které 
je možné zařadit: 
 zpracování teoretických východisek bakalářské práce, 
 získání podpůrných informací a dat z  výročních zpráv za období  
2008 - 2012, 
 zpracování a vyhodnocení finanční analýzy vybrané společnosti 
 identifikování hlavních problémů a slabých míst v hospodaření podniku 
 vymezení soustav opatření vedoucích ke zlepšení stávající hospodářské 
situace společnosti. 
 
K úspěšnému dosažení stanovených cílů je tato bakalářská práce rozdělena do tří 
hlavních částí. První část tvoří teoretická východiska zabývající se pojetím finanční 
analýzy a jejím užitím, riziky, uživateli, zdroji vstupních dat a vybranými ukazateli 
finanční analýzy. Informace pro tuto část jsou čerpány především z literárních zdrojů. 
Druhá, tedy analytická část bakalářské práce, se nejprve věnuje stručnému 
představení společnosti AGRI CS a.s. a dále aplikaci vybraných metod technické 
finanční analýzy, které jsou v práci použity s cílem zhodnotit současnou finanční situaci 
uvedené společnosti a rovněž odhalit její slabé stránky či nedostatky. K těmto metodám 
patří analýza absolutních, rozdílových, poměrových ukazatelů a analýza soustav 
ukazatelů. Veškeré výsledky získané provedením jednotlivých analýz jsou doplněny 
o komentáře vysvětlující dané souvislosti. K zhodnocení finanční situace společnosti 
jsou využívána především data uvedená v účetní závěrce, tj. rozvaze, výkazu zisku 
a ztráty, výkazu cash flow a popřípadě výroční zprávy jednotlivých let. Další podstatné 
informace jsou získány z interních dokumentů a internetových stránek podniku. 
V poslední části bakalářské práce jsou vymezeny konkrétní problémové oblasti 
a na základě zhodnocení jednotlivých ukazatelů jsou navržena opatření vedoucí 
ke zlepšení, popřípadě zefektivnění finanční situace již výše zmíněného podniku. 
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA BAKALÁŘSKÉ PRÁCE 
V první části bakalářské práce jsou definovány především teoretické základy 
nezbytné jak pro splnění stanoveného cíle, tak i ke splnění jednotlivých dílčích cílů. 
V rámci této kapitoly jsou tedy vymezeny pojmy, jako je finanční analýza, její užití 
a rizika, uživatelé finanční analýzy, zdroje vstupních dat a rovněž charakteristika 
vybraných ukazatelů použitých v analytické části bakalářské práce k zhodnocení 
finanční situace společnosti. 
1.1 FINANČNÍ ANALÝZA A JEJÍ UŽITÍ 
Je mnoho autorů, kteří se věnují problematice finanční analýzy, a proto také 
existuje mnoho různých definicí. Pro potřeby bakalářské práce jsou tedy uvedeny 
následující definice.  
Finanční analýza je rozbor získaných dat, která jsou obsažena zejména v účetních 
výkazech. Lze ji chápat také jako soubor činností, jejichž hlavním cílem je zjistit  
a vyhodnotit kompletně finanční situaci podniku, u něhož záleží především na jeho 
velikosti a struktuře (Kislingerová a kol., 2010; Růčková, 2011). 
Finanční analýza by měla patřit mezi základní dovednosti každého manažera, 
neboť tvoří součást jeho každodenní práce. Jejím hlavním smyslem je připravit 
podklady či poznatky pro kvalitní strategické a taktické rozhodování o investicích  
a financování podniku. Z uvedeného tedy vyplývá, že dříve, než jsou přijímána 
konkrétní investiční a finanční rozhodnutí v podniku, musí být zjištěno tzv. finanční 
zdraví společnosti a to právě na základě provedení finanční analýzy. Nejedná se pouze 
o zjištění současného stavu, ale zejména o základní vývojové tendence v čase. Finanční 
analýzy v sobě zahrnují hodnocení podnikové minulosti, současnosti a předpovídání 
budoucích finančních podmínek firmy (Kislingerová a kol., 2010). 
Z uvedené charakteristiky cílů a využití finanční analýzy je patrné, že její 




1.1.1 RIZIKA FINANČNÍ ANALÝZY 
Jako hlavní riziko finanční analýzy uvádí Landa (2008) pravdivost vstupních 
účetních údajů. Proto je také na pravdivost, věrnost zobrazení a srovnatelnost 
informací obsažených v účetních výkazech kladen tak velký důraz. 
Dalším základním rizikem je riziko izolované interpretace určitého ukazatele 
či určité hodnoty. Typickým příkladem může být kladení příliš velkého důrazu  
na dosahování zisku, při hodnocení finanční situace podniku, a to na úkor likvidity 
či finanční stability společnosti (Landa, 2008). 
Podle Landy (2008) jsou třetím rizikem určitá omezení vypovídací schopnosti 
finančních výkazů. Problém tkví v tom, že české standardy finančního výkaznictví 
často neberou v úvahu reálnou ekonomickou situaci, ale dávají přednost právnímu 
stavu. „Lze konstatovat, že specifika rizik vypovídací schopnosti výkazů lze identifikovat 
téměř v každé položce (zejména) rozvahy“ (Kouřilová, Drábková, 2012, s. 27). 
1.1.2 UŽIVATELÉ FINANČNÍ ANALÝZY 
Informace, týkající se finančního zdraví podniku, jsou podstatné pro všechny 
osoby, které jsou jakýmkoliv způsobem zainteresovány na činnosti podniku. Jak uvádí 
Scholeová (2012), jedná se o tzv. “stakeholders“. Tyto osoby jsou považovány  
za uživatele finanční analýzy a podle Kislingerové a kol. (2010) je lze dále rozdělit  
na externí a interní. 
K externím uživatelům patří: 
 investoři, 
 stát a jeho orgány, 
 banky a jiní věřitelé, 
 konkurence, 
 obchodní partneři, apod. 
 
Interními uživateli jsou: 
 manažeři, 
 zaměstnanci, 
 odboráři.  
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Podle cílové skupiny uživatelů a účelu finanční analýzy je pak možné využívat 
různé typy zdrojů informací. 
1.2 ZDROJE VSTUPNÍCH DAT 
Je zřejmé, že existuje velmi úzká spojitost mezi účetnictvím a rozhodováním  
o podniku. Účetnictví předkládá z pohledu finanční analýzy do určité míry přesné 
hodnoty peněžních údajů, které se však vztahují pouze k jednomu časovému okamžiku. 
Aby mohla být tato účetní data využita pro hodnocení finanční situace podniku, musí 
být samozřejmě podrobena finanční analýze. 
Zdrojem vstupních dat finanční analýzy jsou především informace z finančního 
účetnictví, ale rovněž informace z vnitropodnikového účetnictví, jednotlivých účetních 
knih, výročních zpráv, vnitřních směrnic podniku, peněžního a kapitálového trhu, 
podnikových statistik a plánů, cenové a nákladové kalkulace apod. (Marek, 2009). 
1.2.1 ÚČETNÍ ZÁVĚRKA 
Základním zdrojem informací pro zpracování finanční analýzy je účetní závěrka, 
kterou v České republice upravuje především zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví, 
ve znění pozdějších předpisů (Vochozka, 2011). 
Mezi základní typy účetní závěrky patří: 
 řádná účetní závěrka, 
 mimořádná účetní závěrka, 
 mezitímní účetní závěrka. 
 
Nejčastějším typem účetní závěrky je řádná účetní závěrka. Je zpracována 
k rozvahovému dni (poslední den běžného účetního období), nebo k jinému okamžiku, 
ke kterému se vztahuje účetní závěrka. K tomuto časovému okamžiku se uzavírají 
účetní knihy a její výstupy slouží pro výpočet daně z příjmu. Někdy bývá nazývána také 
jako „konečná účetní závěrka“ (Kislingerová a kol., 2010). 
Vochozka (2011) definuje, že mimořádná účetní závěrka je závislá  
na mimořádných okolnostech. Je tedy sestavována v situacích jako je např. vstup 
společnosti do insolvenčního řízení, likvidace či konkurzu. 
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K sestavení mezitímní účetní závěrky dochází v průběhu účetního období nebo  
i k jinému okamžiku, než ke konci rozvahového dne. Podstatným rozdílem oproti 
dvěma výše uvedeným účetním závěrkám je kromě neuzavírání účetních knih rovněž 
inventarizace majetku, která je připravována pouze pro účel vyjádření jeho ocenění. 
Většinou se sestavuje v souvislosti s přeměnou společnosti (Kislingerová a kol., 2010). 
Účetními výkazy, které tvoří součást účetní závěrky, jsou rozvaha, výkaz zisku 
a ztráty, přehled o peněžních tocích a rovněž příloha k účetní závěrce. Jmenované účetní 
výkazy detailně popisuji v následujících podkapitolách. 
1.2.2 ROZVAHA 
Rozvaha neboli bilance je účetním výkazem, který poskytuje přehled o aktivech 
a pasivech podniku. Skálová a kol. (2012) uvádí, že „v rozvaze jsou uspořádány 
položky majetku a jiných aktiv, závazků a jiných pasiv“. Podle Marka (2009) rozvaha 
tedy zobrazuje stav aktiv (majetku) podniku a stav pasiv (zdrojů financování majetku) 
podniku vždy k určitému okamžiku (datu). Rozvaha je sestavována účetními jednotkami 
vždy k určitému okamžiku a to na základě informací z účetnictví (Rubáková, Hrouda, 
2013). 
Při založení podniku sestavují účetní jednotky tzv. zahajovací rozvahu, která 
informuje o stavu prostředků a zdrojích jejich krytí na počátku podnikání. Dále  
se sestavují rozvahy na začátku účetního období tzv. počáteční rozvaha a na konci 
účetního období tzv. konečná rozvaha. Tyto rozvahy jsou označovány jako řádné, 
protože se sestavují pravidelně tedy řádně. Jestliže je rozvaha sestavována k jinému 
okamžiku, než je počátek (respektive konec) účetního období, pak se jedná  
o tzv. mimořádnou rozvahu. Sestavuje se např. při vstupu podniku do likvidace 
(Dvořáková, 2010). 
Růčková (2011) uvádí, že v rámci finanční analýzy jde především o získání 
věrného obrazu ve třech základních oblastech, a sice:  
 majetkové struktuře podniku, 
 zdrojích financování (finanční či kapitálové struktuře), 




V oblasti majetkové struktury podniku se zjišťuje, v jakých konkrétních druzích 
je majetek vázán, jak je oceněn, nakolik je opotřeben, jaká je optimálnost složení 
majetku apod. Další oblastí jsou zdroje financování, z nichž byl majetek pořízen. V této 
oblasti se zaměřuje primárně na výši vlastních a cizích zdrojů financování a jejich 
strukturu. Třetí oblastí jsou pak informace o finanční situaci podniku, kde se zjišťuje, 
jakého zisku podnik dosáhl, jak jej rozdělil či zda je podnik schopen dostát svým 
závazkům. 
Jak již bylo řečeno, jde především o majetkovou a finanční (kapitálovou) 
strukturu podniku. Účetními termíny se majetková struktura podniku (druhová struktura 
majetku) označuje jako aktiva a finanční struktura podniku (zdroje krytí majetku) jako 
pasiva (Skálová a kol., 2013). 
Z výše uvedených informací vyplývá, že při analýze rozvahy se bude podle 
Růčkové (2011) sledovat zejména: 
 stav a vývoj bilanční sumy; 
 struktura aktiv, jejich vývoj a přiměřenou velikost jednotlivých položek; 
 strukturu pasiv a jejich vývoj s důrazem na podíl vlastních a cizích zdrojů 
(zejména bankovních a dodavatelských úvěrů); 
 relace mezi složkami aktiv a pasiv, tj. např. velikost stálých aktiv 
a dlouhodobých pasiv nebo velikost stálých aktiv a vlastního kapitálu. 
 





Tabulka č. 1: Schéma rozvahy 
AKTIVA PASIVA 
STÁLÁ AKTIVA VLASTNÍ ZDROJE 
Dlouhodobý nehmotný majetek Základní kapitál 
Dlouhodobý hmotný majetek Kapitálové fondy 
Dlouhodobý finanční majetek Fondy ze zisku 
 Výsledek hospodaření minulých let 
 Výsledek hospodaření běžného úč. období 
OBĚŽNÁ AKTIVA CIZÍ ZDROJE 
Zásoby Rezervy 
Pohledávky (krátkodobé, dlouhodobé) Dlouhodobé závazky 
Krátkodobý finanční majetek Krátkodobé závazky 
Peněžní prostředky  Bankovní úvěry (krátkodobé, dlouhodobé) 
ČASOVÉ ROZLIŠENÍ ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle Rubákové a Hroudy, 2013, s. 21) 
Analýza rozvahy má samozřejmě své slabé stránky. Růčková (2011) uvádí,  
že zásadním problémem analýzy rozvahy je fakt, že zpravidla popisuje stav na základě 
historické hodnoty ohodnocení aktiv jejich pořizovací cenou sníženou o odpisy. 
Z tohoto faktu plynou i další úskalí z hlediska vypovídací schopnosti dat definována 
rovněž Růčkovou (2011): 
 k určení reálné hodnoty některých položek rozvahy musí být použit odhad 
(např. pohledávky, zásoby); 
 nepracuje s časovou hodnotou peněz a nevystihuje přesně současnou 
hodnotu aktiv a pasiv, neboť nebere v úvahu vliv vnějších faktorů, které 
by mohly výrazně ovlivnit některé z položek rozvahy; 
 v majetku nejsou vůbec zahrnuty položky, které mají sice pro podnik 
velký význam, ale nelze je ocenit v rámci účetních předpisů (např. lidské 




1.2.3 VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 
Výkaz zisku a ztráty (výsledovka) je účetní výkaz, jehož úkolem je informovat 
účetní jednotky o výši výsledku hospodaření a rovněž také o faktorech ovlivňujících 
jeho výši. Dle Skálové a kol. (2012) jsou ve výkazu zisku a ztráty uspořádány položky 
nákladů, výnosů a rovněž výsledku hospodaření. Výsledovka tedy odráží celkové toky 
nákladů a výnosů za uplynulé účetní období a proto je označována jako výkaz tokový 
(Dvořáková, 2010). 
Jak uvádí Růčková (2011), i u tohoto výkazu se při finanční analýze podniku 
sleduje zejména jeho struktura a dynamika, respektive dynamika jednotlivých položek. 
Podle Dvořákové (2010) lze na základě informací uvedených ve výsledovce posoudit 
nejen úspěšnost podniku v minulém účetním období, ale také zhodnotit silné a slabé 
stránky činnosti podniku. Informace by proto měly být v uvedeném výkazu uspořádány 
tak, aby umožňovaly podniku odhadnout budoucí vývoj výsledku hospodaření. 
Výsledek hospodaření se v průběhu roku zjišťuje v účetnictví ve výkazu zisku 
a ztráty (výsledovce) a to porovnáním nákladů a výnosů. Koncem roku pak vždy 
probíhá výpočet výsledku hospodaření na účtu zisků a ztrát (Skálová a kol., 2012). 
Výkaz zisku a ztráty může být uspořádán v horizontálním (náklady a výnosy jsou 
řazeny vedle sebe do dvou sloupců) či vertikálním (náklady a výnosy jsou řazené 
pod sebou v jednom sloupci) formátu. V rámci těchto dvou formátu pak 
je ve výsledovce používáno buď druhové členění nákladů, nebo účelové členění nákladů 
(Dvořáková, 2010). 
Dvořáková (2010) dále uvádí, že v České republice upravuje strukturu výsledovky 
vyhláška č. 500 pro podnikatelské subjekty. Při vykazování je výsledovka obvykle 
uspořádána ve vertikálním formátu a účetní jednotky využívají tradičně druhové členění 
nákladů. V ČR má výkaz zisku a ztráty stupňovité uspořádání, kde je rozlišována 




Při analýze výsledovky se podle Růčkové (2011) projevují zejména následující 
úskalí: 
 položky nákladů a výnosů se neopírají o skutečné hotovostní toky v daném 
období; 
 některé nákladové položky nejsou vůbec hotovostním výdajem  
(např. odpisy, amortizace patentových práv, goodwill); 
 „čistý zisk“ jako výsledná položka není roven čisté hotovosti vytvořené 
za dané účetní období. 
 
Růčková (2011) dále uvádí, že z výše uvedených skutečností vyplývá nutnost 
sestavování výkazu cash flow, ve kterém jsou náklady a výnosy přetransformovány 
do peněžních prostředků. 
1.2.4 PŘEHLED O PENĚŽNÍCH TOCÍCH 
Přehled o peněžních tocích neboli výkaz cash flow je dle Růčkové (2011) účetním 
výkazem, který bilanční formou srovnává zdroje tvorby peněžních prostředků (příjmy) 
s jejich užitím (výdaji) za určité období a slouží k posouzení finanční situace podniku.  
Podává informace o peněžních tocích v průběhu účetního období. Peněžními toky 
se rozumí přírůstky (příjmy) a úbytky (výdaje) peněžních prostředků a peněžních 
ekvivalentů. Peněžními prostředky jsou peníze v hotovosti včetně cenin, peníze 
na cestě a peníze na bankovním účtu včetně pasivního zůstatku běžného účtu 
(tzv. kontokorentu). Za peněžní ekvivalenty se považuje krátkodobý likvidní majetek, 
který je možno přeměnit v peněžní částku a u něhož se nepředpokládají výrazné změny 
hodnoty v čase ( Růčková, 2011; Skálová a kol., 2012). 
Rovněž doplňuje informace, které nejsou zřejmé ani z rozvahy ani z výsledovky 
a díky tomu umožňuje uživatelům rozpoznat příčiny změny ve finanční situaci podniku 
a rovněž odhadnout jeho budoucí vývoj (Dvořáková, 2010). 
Výkaz cash flow se člení na tři základní častí, a sice: provozní, investiční 
a finanční činnost. Protože ve své práci budu při výpočtech pracovat výhradně s cash 
flow z provozní činnosti, podrobněji rozebírám pouze tuto část.  
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Růčková (2011) hovoří o tom, že část týkající se provozní činnosti umožňuje 
zjistit, do jaké míry odpovídá výsledek hospodaření za běžnou činnost skutečně 
vydělaným penězům a jak je produkce peněz ovlivněna změnami pracovního kapitálu 
a jeho složkami. Nejde tedy pouze o výsledky provozní činnosti, ale i o změny 
pohledávek, změny závazků, změny zásob atd. Provozní činnosti představují podle 
Dvořákové (2010) hlavní výdělečné činnosti podniku. V případě firmy AGRI CS a.s. 
je hlavní výdělečnou činností obchod a poskytování služeb. 
Oblast investiční činnosti ukazuje nejen výdaje na pořízení investičního majetku 
a jejich strukturu, ale také příjmy z prodeje investičního majetku (Růčková, 2011). 
Ve finanční oblasti jsou hodnoceny činnosti vedoucí ke změnám výše a struktury 
vlastního kapitálu a závazků (Dvořáková, 2010). 
1.2.5 PŘÍLOHA ÚČETNÍ ZÁVĚRKY 
Příloha účetní závěrky je nedílnou a povinnou součástí účetní závěrky. Podle 
Rubákové a Hroudy (2013) se sestavuje buď popisným způsobem, nebo ve formě 
tabulek, které slouží k zajištění přehlednosti a srozumitelnosti předkládaných informací. 
Základním požadavkem je tedy spolehlivost, neutralita a srozumitelnost vedení 
jednotlivých účetních záznamů. Poskytuje především obraz o majetku, závazcích 
a vlastním kapitálu, nákladech a výnosech či hospodářském výsledku. Účetní jednotky 
v příloze uvádí údaje, kterými se vysvětlují a doplňují informace obsažené v rozvaze 
a výkazu zisku a ztráty a které jsou užitečné zejména pro externí uživatele (Kislingerová 
a kol., 2010; Skálová a kol., 2012). 
Rubáková a Hrouda (2013) dále uvádějí, že kromě těchto údajů je nutné v příloze 
uvést následující údaje o účetní jednotce, které jsou stanoveny zákonem o účetnictví: 
 přesný název  
 sídlo 
 IČO (identifikační číslo) 
 právní formu 
 předmět činnosti a účel vzniku 
 rozvahový den, ke kterému se sestavuje rozvaha 
 okamžik sestavení účetní závěrky a podpisový záznam osoby, která účetní 
závěrku skutečně sestavila 
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Celkový obsah přílohy k účetní závěrce je pak upraven vyhláškou Ministerstva 
financí č. 500/2002 Sb., která dle Knápkové, Pavelkové a Štekera (2013) vymezuje 
uspořádání a obsahové vymezení doplňujících informací v příloze v účetní závěrce. 
1.3 VYBRANÉ METODY FINANČNÍ ANALÝZY 
Před samotným zpracováním finanční analýzy podniku je mimo jiné velmi 
důležitá volba jednotlivých metod. 
V rámci finančního hodnocení podniků se podle Sedláčka (2011) uplatňují 
metody finanční analýzy jako nástroj finančního managementu či ostatních uživatelů. 
Sedláček (2011) dále uvádí, že finanční analýza podniku je brána jako metoda 
hodnocení finančního hospodaření podniku, při které se získaná data různými způsoby 
třídí, agregují, poměřují mezi sebou navzájem, určují se vztahy mezi nimi a jejich 
vývoj. Tím se jednoznačně zvyšuje vypovídací schopnost získaných dat, tzn., 
že se zvyšuje jejich informační hodnota. 
Rozlišují se zpravidla dva přístupy k hodnocení ekonomických procesů. Jedná 
se o kvalitativní přístup – tzv. fundamentální analýzu a kvantitativní přístup – tzv. 
analýzu technickou. 
Fundamentální analýza je založena na vzájemném porovnávání souvislostí 
ekonomických a mimoekonomických procesů. Při využití kvantitativních informací 
odvozuje své závěry bez použití algoritmizovaných postupů. Patří sem např. 
Swot analýza (Růčková, 2011; Sedláček, 2011). 
Čižinská a Marinič (2010) uvádějí, že technická analýza využívá jako základní 
nástroje matematické, matematicko-statistické a další algoritmizované metody s cílem 
zpracování základních ekonomických dat s následným zhodnocením výsledků. 
Z uvedeného tedy vyplývá, že finanční analýzu lze zařadit do kategorie technické 
analýzy, protože pracuje s matematickými postupy, které následně vstupují 
do vypočtených hodnot (Růčková, 2011). 
Finanční analýza rozeznává v zásadě dvě základní metody, a to metody 
elementární a vyšší. I přesto, že se budu v další části této práce věnovat pouze 




 Analýza absolutních ukazatelů 
 Analýza rozdílových ukazatelů 
 Analýza poměrových ukazatelů 
 Analýza soustav ukazatelů 
 
Vyšší metody jsou podle Landy (2008) a Bartoše (2013) následující: 
 Matematicko statistické metody - mezi které řadíme bodové odhady, 
statistické testy odlehlých dat, empirické distribuční funkce, korelační 
koeficienty, regresní modelování, analýzu rozptylu a další. 
 Nestatistické metody - mezi tyto metody řadíme expertní systémy, 
neuronové sítě, metody založené na teorii matných množin (fuzzy 
množiny) apod. 
 
Jak jsem již výše uvedla, ve své práci se v následujících podkapitolách zabývám 
pouze elementárními metodami, tj. analýzou absolutních, rozdílových a poměrových 
ukazatelů a soustav ukazatelů. Jednotlivé ukazatele tedy podrobněji uvádím pro lepší 
přehlednost samostatně. 
1.3.1 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATELŮ 
Dle Růčkové (2011) vycházejí z posuzovaných hodnot jednotlivých položek 
účetních výkazů. Využívají se především k analýze vývojových trendů tzv. 
horizontální analýza (srovnání v časových řadách) a k procentnímu rozboru 
určitých složek tzv. vertikální analýza (jednotlivé položky výkazů se vyjadřují jako 
procentní podíly těchto složek) (Knápková, Pavelková a Šteker, 2013). 
U finanční analýzy je z časového hlediska velmi důležité rozlišovat stavové 
a tokové veličiny. Stavové veličiny se vztahují ke konkrétnímu časovému okamžiku 
(tvoří obsah rozvahy), kdežto tokové veličiny se vztahují k určitému časovému 
intervalu (jsou obsaženy ve výkazu zisku a ztráty či výkazu cash flow) (Kislingerová 





Porovnává vývoj a meziroční změny jednotlivých položek účetních výkazů v čase 
(dle Vochozky (2011) zpravidla ve vztahu k minulému účetnímu období) a současně tak 
hodnotí i jejich stabilitu. Změny konkrétních položek uvedených výkazů se zjišťují 
po řádcích, tzn. horizontálně. Zejména se pak zjišťuje, jak se absolutně změnila určitá 
položka v čase (Sedláček, 2011; Scholeová, 2012). 
Vertikální analýza 
Růčková (2011) uvádí, že se jedná o sledování proporcionality jednotlivých 
položek základních účetních výkazů k celkové sumě aktiv nebo pasiv. Sleduje tedy 
podle Vochozky (2011) strukturu rozvahy, výkazu zisku a ztráty či výkazu cash flow  
ve vztahu k určité veličině. Při vertikální analýze se posuzují jednotlivé složky majetku 
(struktura aktiv) a kapitálu (struktura pasiv) podniku. Dle Scholeové (2012) je cílem 
této analýzy určit podíl jednotlivých majetkových složek na celkových aktivech, dále 
podíl jednotlivých zdrojů financování na celkových pasivech a rovněž podíl 
jednotlivých položek výkazu zisku a ztráty na tržbách (Sedláček, 2011). 
Jak uvádí Vochozka (2011), výsledky uvedených analýz se poté srovnávají 
s plánem, mezi srovnatelnými podniky či odvětvím, konkurencí nebo s doporučenými 
hodnotami. 
1.3.2 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 
Rozdílové ukazatele, často označovány jako fondy finančních prostředků, jsou 
určeny k analýze a řízení finanční situace podniku. Slouží tedy k zjištění skutečnosti, 
zda podnik disponuje aktivy, která převyšují splatné závazky a současně tak vypovídají 
o finanční likviditě podniku (Čižínská a Marinič, 2010; Sedláček, 2011). Podle Landy 
(2008) vyjadřují rozdíl mezi souhrnem určitých položek oběžného majetku  
a krátkodobých závazků. 
Pro účely této práce a následné zpracování analýzy rozdílových ukazatelů vybrané 




Čistý pracovní kapitál (ČPK) patří mezi nejvýznamnější a nejčastěji používaný 
rozdílový ukazatel, jehož velikost odhaluje platební schopnost podniku. Vochozka 
(2011) definuje pracovní kapitál, jako část oběžného majetku financovaného 
z dlouhodobého kapitálu, tzn., že měří relativně volnou část kapitálu, která není vázána 
na krátkodobé závazky (Sedláček, 2011).  
Čižínská a Marinič (2010) uvádějí následující vzorce, které jsem z důvodů 
rozlišitelnosti ve výpočtech odlišila římskými číslicemi: 
 ČPK I. = Oběžná aktiva – Krátkodobé cizí zdroje  
 ČPK II. = (Vlastní kapitál + Dlouhodobé závazky) – Stálá aktiva 
1.3.3 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 
Po analýze absolutních vstupních dat a rozdílových ukazatelů následuje další 
postupový krok, kterým je výpočet poměrových ukazatelů. Analýza poměrových 
ukazatelů je podle Čižínské a Mariniče (2010) základním nástrojem finanční analýzy 
a dle Růčkové (2011) vychází výhradně z údajů uvedených v základních účetních 
výkazech. Umožňuje tak získat rychlou představu o finanční situaci společnosti. 
Růčková (2011) dále uvádí, že poměrový ukazatel lze vypočítat jako poměr jedné 
či více účetních položek rozvahy, výkazu zisku a ztráty, příp. cash flow k jiné položce 
nebo i k jejich skupině (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013). 






Rentabilita je měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové zdroje a dosahovat 
zisku za použití investovaného kapitálu. Tyto ukazatele poměřují výsledek dosažený 
podnikatelskou činností ke zvolené srovnávací základně a slouží k hodnocení celkové 
efektivnosti dané činnosti. Vochozka ((2011) uvádí, že všechny ukazatele rentability 
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udávají, kolik Kč zisku připadne na 1 Kč jmenovatele. Čím vyšší rentability společnost 
dosahuje, tím efektivněji hospodaří se svým majetkem a kapitálem (Scholleová, 2012). 
V bakalářské práci bude užito: 
 rentability vloženého kapitálu, 
 rentability celkového kapitálu, 
 rentability vlastního kapitálu, 
 rentability tržeb. 
 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) je jedním ze základních ukazatelů měření 
efektivnosti investic, který vyjadřuje celkový zisk z investice. Jinými slovy vyjadřuje, 
kolik Kč provozního zisku podnik získá z 1 investované Kč (ManagementMania, 2013). 
 ROI = EBIT
Celkový kapitál 
kde:  
 EBIT = zisk před zdaněním a nákladovými úroky (Landa, 2008). 
 
Kislingerová a kol. (2010) hovoří o rentabilitě celkového kapitálu (ROA) jako 
o klíčovém měřítku rentability. Obráží celkovou výnosnost kapitálu a to bez ohledu 
na to, zda byly podnikatelské činnosti financovány z vlastního kapitálu či cizích zdrojů. 
Měří tedy produkční sílu podniku a znázorňuje tak schopnost podniku efektivně 
využívat majetek k tvorbě zisku (Růčková, 2011). 
I když se lze setkat s různými tvary ukazatele ROA, ve své práci budu používat 
následující tvar. 









Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) znázorňuje celkovou výnosnost vlastních 
zdrojů a rovněž i jejich zhodnocení v zisku. Měří, kolik Kč čistého zisku připadne 
na 1 Kč investovanou akcionářem (Dluhošová, 2010; Kislingerová a kol., 2010). 
 ROE = EAT
vlastní kapitál  
kde: 
 EAT = zisk po zdanění (čistý zisk) (Dluhošová, 2010). 
 
Landa (2008) uvádí, že rentabilita tržeb (ROS) vyjadřuje schopnost podniku 
dosahovat zisku z realizovaných tržeb. Udává tedy, kolik Kč zisku podnik vytvoří  
z 1 Kč tržeb. Jestliže se tento ukazatel nevyvíjí úplně nejlépe, lze dle Dluhošové (2010) 
předpokládat, že ani u ostatních ukazatelů nebude situace příliš pozitivní. 
 ROS = EAT
Tržby 
kde: 
 EAT = zisk po zdanění (čistý zisk)(Vochozka, 2011). 
 Všechny ukazatele rentability lze po následném vynásobení 100 vyjádřit 
v procentech [%]. 
 
Ukazatele aktivity 
Tyto ukazatele jsou využívány především pro řízení aktiv a dle Landy (2008) 
vyjadřují efektivnost hospodaření podniku s vybranými aktivy, tedy majetkem podniku. 
Ukazují, zda má podnik přebytečné kapacity či nedostatek produktivních aktiv 
k budoucí realizaci růstových příležitostí (Scholleová, 2012). 
Kislingerová a kol. (2010) uvádí, že lze rozlišovat dva typy ukazatelů aktivity 
vyjádřených buď počtem obratů (obratovost), nebo dobou obratu. Ukazatele obratovosti 
informují o počtu obrátek za dané období, tj. kolikrát se daná položka majetku využije 
při podnikání. Ukazatele doby obratu vyjadřují průměrnou dobu jedné obrátky majetku 




Mezi ukazatele aktivity, které používám k zpracování bakalářské práce, tedy patří: 
 obrat aktiv, 
 doba obratu zásob, 
 doba splatnosti krátkodobých pohledávek, 
 doba splatnosti krátkodobých závazků. 
 
Ukazatel obratu aktiv měří dle Dluhošové (2010) intenzitu a efektivnost 
využívání majetku podniku. Tento komplexní ukazatel udává, kolikrát se celková aktiva 
obrátí za rok. Je tedy zřejmé, že čím je ukazatel vyšší, tím efektivněji je majetek 
podniku využíván (Dluhošová, 2010; Kislingerová a kol., 2010). Obecně platí, že čím 
větší je hodnota tohoto ukazatele, tím lépe. Minimální doporučená hodnota 
je 1, přičemž tuto hodnotu do jisté míry ovlivňuje mimo jiné i příslušnost k odvětví 
(Knápková, Pavelková, Šeker, 2013). 
Strukturu vzorce obratu aktiv definuje Čižínská a Marinič (2010) jako podíl tržeb 
a celkových aktiv, tj. 





Dle Růčkové (2011) ukazatel doby obratu zásob informuje o tom, jak dlouho 
jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob podniku. Scholleová (2012) hovoří o tom, 
že ukazatel vyjadřuje průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby v podniku vázány 
až do doby jejich spotřeby či do jejich prodeje. Pro posouzení ukazatele obratu zásob 
je rozhodující porovnání s oborovým průměrem (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013). 
 Doba obratu zásob = á

ž/  (Vochozka, 2011) 
 
Doba splatnosti krátkodobých pohledávek informuje o tom, kolik uplyne dní, 
během kterých je inkaso každodenní tržby drženo v pohledávkách. Z uvedeného tedy 
vyplývá, že ukazatel udává, za jak dlouho jsou v průměru splaceny vystavené faktury. 
Čím je doba obratu delší, tím déle podnik poskytuje svým odběratelům v podstatě 
bezplatný obchodní úvěr (Kislingerová a kol., 2010; Vochozka, 2011). Tento ukazatel 
se srovnává s běžnou platební podmínkou (dobou splatnosti pohledávek), která je běžně 
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30 dní. Je-li doba splatnosti krátkodobých pohledávek delší, pak obchodní partneři 
neplatí včas a při dlouhodobém trendu by tedy měla společnost zvažovat opatření 
na urychlení inkasa svých pohledávek (Sedláček, 2011). 
Scholleová (2012) uvádí pro výpočet doby splatnosti krátkodobých pohledávek 
vzorec: 






Doba splatnosti krátkodobých závazků naopak vyjadřuje počet dní, po které 
dodavatelé poskytli podniku bezplatný obchodní úvěr. Informuje tedy o tom, jak dlouho 
podnik odkládá platbu faktur svým dodavatelům. Dle Růčkové (2011) obecně platí, 
že doba splatnosti závazků by měla být delší, než doba splatnosti pohledávek, aby tak 
nedošlo k narušení finanční rovnováhy společnosti (Dluhošová, 2010). 
Ukazatel doby splatnosti pohledávek lze podle Kislingerové a kol. (2010) 
formulovat vzorcem: 
Doba splatnosti krátkodobých závazků = 
áé	á	

ž/   
 
Obecně platí, že výhodnější je pro společnost situace, kdy doba splatnosti závazků 
je větší, než doba splatnosti pohledávek. 
 
Ukazatele likvidity 
Likvidita vyjadřuje dle Marka (2009) schopnost podniku přeměnit svá aktiva 
v peněžní prostředky a těmi včas pokrýt všechny splatné závazky. Dle Knápkové, 
Pavelkové a Štekera (2013) lze obecně říci, že ukazatele likvidity poměřují to, 
co je možné zaplatit, s tím, co je nezbytně nutné zaplatit. 
Při sestavování jednotlivých ukazatelů se v čitateli vychází z oběžného majetku 
uspořádaného z hlediska likvidity. Toto uspořádání je členěno od nejméně likvidních 




V rámci této podkapitoly uvádím ukazatele, se kterými je možné se setkat 
v oblasti likvidity, a sice:  
 běžná likvidita, 
 pohotová likvidita, 
 peněžní (okamžitá) likvidita. 
 
Tyto ukazatele jsou seřazeny sestupně podle stupňů likvidity, které jsou dány 
stupněm likvidnosti aktiv podniku. Ve všech ukazatelích likvidity se ve jmenovateli 
objevuje pojem krátkodobé závazky, pod kterým se zpravidla myslí nejen krátkodobé 
závazky, ale i krátkodobé úvěry. 
Běžná likvidita je rovněž označována jako likvidita 3. stupně a dle Kislingerové 
a kol. (2010) vyjadřuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky podniku. 
Z praktického hlediska vypovídá o tom, kolikrát je podnik schopen uspokojit své 
věřitele, kdyby v daném okamžiku proměnil všechna oběžná aktiva na peněžní 
prostředky (Růčková, 2011). Tento ukazatel by se měl dle Scholleové (2012) pohybovat 
v rozmezí 1,5 – 2,5, ale v dnešní době jde o zbytečné zadržování majetku společnosti. 
 Běžná likvidita = ěž á		

áé	á	
  (Sedláček, 2011) 
 
Pohotová likvidita je likviditou 2. stupně a je konstruována tak, že do čitatele 
nezahrnuje nejméně likvidní část oběžných aktiv a to zásoby. Je tedy zřejmé, 
že je přesnějším vyjádřením schopnosti podniku dostát svým krátkodobým závazkům. 
Růčková (2011) hovoří o tom, že čitatel by měl být stejný jako jmenovatel, 
tzn. v poměru 1:1, protože jedině pak by byl podnik schopen se vyrovnat se svými 
krátkodobými závazky, aniž by musel prodat zásoby (Vochozka, 2011). Doporučená 
hodnota ukazatele se tedy dle Marka (2009) pohybuje od 1 do 1,5. Knápková, 
Pavelková a Šteker (2013) uvádějí, že pokud je hodnota ukazatele nižší než 1, musí 
společnost počítat s případným prodejem svých zásob. 
Dle Kislingerové a kol. (2010) je pohotová likvidita vyjádřena vzorcem: 






Peněžní (okamžitá) likvidita, též likvidita 1. stupně, je dle Vochozky (2011) 
nejpřesnějším ukazatelem a to zejména proto, že hodnotí schopnost podniku splácet 
krátkodobé závazky v daný okamžik. Vstupují do ní jen ty nejlikvidnější položky 
rozvahy. Scholleová (2012) navíc hovoří o tom, že finančním majetkem se rozumí nejen 
peněžní prostředky v pokladně či na bankovních účtech, ale i volně obchodovatelné 
cenné papíry a šeky (ekvivalenty hotovosti). Scholleová (2012) rovněž uvádí, 
že hodnota okamžité likvidity by se měla pohybovat ve výši 0,2 – 0,5, protože příliš 
vysoké hodnoty svědčí o neefektivním využívání majetku společnosti. 
 Peněžní likvidita = "  č í	#

áé	á	  (Landa, 2008) 
 
Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti dle Scholleové (2012) poměřují vlastní a cizí zdroje. 
Vyjadřují tedy, do jaké míry je majetek podniku financován z cizích zdrojů 
(Jáčová, Ortová, 2011).  
Čižínská a Marinič (2010) uvádějí, že poměr vlastních a cizích zdrojů 
je pro finanční stabilitu společnosti rozhodující. V dnešní době je totiž u velkých 
podniků prakticky nepředstavitelné, že by podnik financoval všechna svá aktiva pouze 
z vlastních zdrojů nebo naopak jen ze zdrojů cizích. Použití pouze vlastních zdrojů 
by vedlo ke snížení celkové výnosnosti vloženého kapitálu. Na druhou stranu 
financování veškerých podnikových aktivit pouze z cizích zdrojů je na základě zákonem 
stanovené povinné výše vlastního kapitálu při zahájení podnikání vyloučeno 
(Kislingerová a kol., 2010). 
Pro hodnocení finanční situace společnosti bude použito v bakalářské práci 
následujících ukazatelů: 
 celková zadluženost, 
 koeficient samofinancování, 
 doba splácení dluhu, 




Celková zadluženost vyjadřuje dle Landy (2008) finanční úroveň podniku, tedy 
míru věřitelského rizika, tj. podíl věřitelů na celkovém kapitálu, ze kterého 
je financován majetek společnosti. Platí, že čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, 
tím vyšší je i riziko věřitelů (Růčková, 2011). Doporučená hodnota, na kterou 
se odvolává převážná většina autorů, se dle Knápkové, Pavelkové a Štekera (2013) 
pohybuje okolo 30 % - 60 %. 
 Celková zadluženost = í	á
	á		  (Sedláček, 2011) 
 
Dle Dluhošové (2010) patří koeficient samofinancování mezi nejdůležitější 
ukazatele umožňující hodnotit celkovou finanční stabilitu společnosti. Udává část těch 
podnikových aktiv, které jsou financovány peněžními prostředky akcionářů. Je také 
doplňkovým ukazatelem k ukazateli celkové zadluženosti a jejich součet by měl být 
roven 1 (Růčková, 2011). 
 Koeficient samofinancování = 	 í	á
		
   (Dluhošová, 2010) 
 
Z uvedeného výpočtu koeficientu samofinancování je zřejmé, že informuje o tom, 
do jaké míry je majetek společnosti financován z vlastních zdrojů. 
 
Doba splácení dluhu je ukazatel založený na bázi cash flow, který udává dobu, 
za kterou by byl podnik schopen vlastními silami (při stávající výkonnosti) splatit své 
dluhy z provozního cash flow. Optimální je trend klesající tendence ukazatele 
(Knápková, Pavelková, Šteker, 2013). 
Knápková, Pavelková a Šteker (2013) dále uvádějí tvar vzorce: 











Ukazatel úrokového krytí informuje o tom, kolikrát zisk převyšuje placené 
úroky, tzn., že vyjadřuje schopnost splácet úroky. Vochozka (2011) uvádí, že pokud 
hodnota tohoto ukazatele bude rovna 1, pak celý zisk podniku bude použit pouze 
k úhradě úroků a nezbude tak na akcionáře. Je tedy evidentní, že by hodnota ukazatele 
měla být několikanásobně vyšší (Čižínská, Marinič, 2010).  
 Úrokového krytí = 
 á	é	ú
   (Růčková, 2011) 
 
Dluhošová (2010) uvádí, že pro hodnocení celkové finanční situace společnosti 
se kromě všech uvedených skupin ukazatelů používají tzv. souhrnné indexy nebo také 
soustavy ukazatelů, z nichž vybrané uvádím v následující kapitole. 
1.3.4 ANALÝZY SOUSTAV UKAZATELŮ 
Protože některé z výše uvedených ukazatelů finanční analýzy mohou 
o společnosti vypovídat pozitivně, jiné zase negativně, byly vyvinuty modely (bonitní 
či bankrotní), které hodnotí celkovou úroveň finančního zdraví podniku a jeho 
výkonnost prostřednictvím jednoho čísla, tedy souhrnného indexu (Scholleová, 2012). 
Tyto souhrnné modely vznikly ve snaze včasného rozpoznání příčin nestability 
podniku, které mohou upozornit na úpadek společnosti. Je tedy evidentní, že základním 
východiskem jejich tvorby je předpoklad, že v podniku dochází již několik let před 
samotným bankrotem k jistým anomáliím (Dluhošová, 2010). 
Soustavy ukazatelů lze podle Čižínské a Mariniče (2010) rozdělit z hlediska 
konstrukce a z hlediska obsahu. Pro účely této práce postačí dělení soustav ukazatelů 
pouze z hlediska obsahu. 
Z tohoto hlediska se dle Růčkové (2011) dělí soustavy ukazatelů na bonitní 





Čižínská a Marinič (2010) dále uvádějí, že mezi nejznámější bonitní modely patří: 
 Bonitní model, 
 Ratingový model, 
 Kralickův quicktest, 
 Tamariho model. 
Mezi bankrotní modely dle Dluhošové (2010) patří především: 
 Altmanovo Z-skóre, 
 Index důvěryhodnosti IN, 
 Taflerův model, 
 Beaverův model. 
 
Ke zpracování analýzy soustav ukazatelů jsem si vybrala Altmanovo Z-skóre 
a Index důvěryhodnosti IN a to konkrétně Index IN05. Tyto dva bankrotní modely tedy 
níže přesněji charakterizuji. 
 Altmanovo Z-skóre 
Altmanovo Z-skóre rovněž Altmanova analýza představuje možnost, jak souhrnně 
vyhodnotit finanční situaci společnosti prostřednictvím jediného čísla tzv. Z-skóre. 
Toto číslo v sobě zahrnuje rentabilitu, zadluženost, likviditu a rovněž i strukturu 
kapitálu. K jednotlivým ukazatelům je pak na základě různých průzkumů přiřazena 
váha vyjadřující jejich významnost v daném souboru (Kislingerová a kol., 2010). 
Dle Scholleové (2012) se v průběhu praxe také ukázalo, že odhaduje blížící 
se bankrot podniku s poměrně velkou spolehlivostí přibližně až na dva roky dopředu. 
Jáčová a Ortová (2011) uvádějí jako základní a nejpoužívanější tvar rovnice: 
 Z = 0,717 × x1 + 0,847 × x2 + 3,107 × x3 + 0,420 × x4 + 0,998 × x5 
kde:  
 x1 = (oběžná aktiva – krátkodobé závazky) / aktiva celkem 
 x2 = nerozdělený zisk z minulých let / aktiva celkem 
 x3 = EBIT / aktiva celkem; zisk před zdaněním a úroky / aktiva celkem 
 x4 = vlastní kapitál / cizí zdroje 
 x5 = tržby / aktiva celkem 
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Jestliže je hodnota vypočteného Z-skore: 
 Z > 2,99 , pak lze považovat finanční situaci společnosti za uspokojivou 
a není tedy v dohledné době ohrožena bankrotem; 
 1,81 < Z < 2,99, hovoří se o tzv. nevyhraněné finanční situaci (tzv. šedá 
zóna) kdy nelze jednoznačně rozhodnout o finančním zdraví společnosti; 
 Z < 1,81, signalizuje silné finanční problémy podniku, který může být 
ohrožen bankrotem (Sedláček, 2011). 
 
Index IN05 
Tento index se vyvíjel již od roku 1995, kdy vznikl první index IN95. Index IN95 
doplnila v roce 1999 další varianta – IN99 a roku 2002 byl formulován index IN01 
(označení 01 je z důvodů využití dat z roku 2001). Zatím posledním z této skupiny 
indexů je modifikovaná (poslední) varianta indexu a sice IN05 z roku 2005. Modifikace 
tohoto indexu spočívá v navýšení váhy ukazatele ROA (rentabilita celkového kapitálu) 
(Vochozka, 2011). 
Všechny uvedené indexy IN vycházejí podle Scholleové (2012) z významných 
bankrotních indikátorů až na index IN05, který byl sestaven s ohledem na české 
podmínky, tzn., že akceptuje rovněž i hledisko vlastníka.  
 IN05 = , ' ∗ 	
í	
#

















 EBIT = zisk před zdaněním a nákladovými úroky (Scholleová, 2012). 
 
Vochozka (2011) uvádí, že pokud je výsledná hodnota IN05: 
 IN05 ϵ <1,6; ∞), pak je hodnocená společnost vnímána jako bonitní, 
 IN05 ϵ (0,9; 1,6), hovoří se o tzv. šedé zóně, kdy nelze jednoznačně 
rozhodnout o finančním zdraví společnosti, 




2 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
V této části bakalářské práce nejprve charakterizuji základní údaje analyzované 
společnosti a následně se zaměřuji na komplexní zpracování finanční analýzy podniku. 
Tohoto je dosaženo především s důrazem na rozbor jak jednotlivých ukazatelů, 
tak i výsledné finanční situace vybrané společnosti. 
2.1 CHARAKTERISTIKA VYBRANÉ SPOLEČNOSTI 
Pro zpracování této práce jsem si vybrala společnost AGRI CS a.s. se sídlem 
v Hustopečích u Brna, kde jsem rovněž vykonávala odbornou praxi v rámci prvních 
dvou týdnů zimního semestru 3. ročníku studia na VUT v Brně. 
2.1.1 ZÁKLADNÍ ÚDAJE 
Obchodní firma:  AGRI CS a.s. 
Právní forma:  akciová společnost 
Sídlo:    Hustopeče, Hybešova 14, PSČ 693 01 
Identifikační číslo:  262 43 334 
Datum zápisu:  28. března 2001 
Předmět podnikání:  Klempířství a oprava karoserií 
Opravy silničních vozidel 
Výroba, obchod, a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona 
Jediný akcionář:  AGROTEC a.s. 
Akcie: 30 ks kmenové akcie na jméno ve jmenovité hodnotě 
100 000,- Kč 
Základní kapitál:  3 000 000,- Kč 
Splaceno:   3 000 000,- Kč 
 
Logo společnosti:   
Obrázek č. 1: Logo společnosti AGRI CS a.s. 
Zdroj: internetové stránky AGRI CS a.s. 
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Základní údaje o společnosti jsou uvedeny na základě informací uvedených  
ve výpisu z obchodního rejstříku (Justice, 2014). 
2.1.2 HISTORIE SPOLEČNOSTI 
Společnost AGRI CS a.s. je součástí tzv. skupiny AGROTEC a proto pro lepší 
orientaci uvádím kromě historie tohoto podniku i následující informace. 
Společnost AGROTEC vznikla již v roce 1990 a od doby svého založení se stala 
jedním z nejvýznamnějších dodavatelů stavební, zemědělské a dopravní techniky 
pro Českou a Slovenskou republiku (Agrotec a.s., 2013). 
Společnost AGRI CS a.s. vznikla až v roce 2001. Díky svému dlouholetému 
působení si na českém trhu vybudovala poměrně silné a významné postavení a to jako 
výhradní dovozce značek CASE IH, STEYR, SIMBA Great Plains (AGRI CS, 2011). 
Nejdříve se podnik zaměřil pouze na dovoz zemědělských strojů značky 
CASE IH, v rámci které si vybudovala rozsáhlou distribuční prodejní a servisní síť. 
Postupně zařadila firma do svého portfolia i další značky, s cílem nabídnout svým 
zákazníkům co nejširší nabídku zemědělské techniky podle individuálních potřeb 
zemědělských firem. Nově se společnost rozhodla zařadit do sortimentu také stavební 
stroje CASE Construction (AGRI CS, 2011). 
2.1.3 NABÍDKA SLUŽEB 
Výše uvedená společnost zajišťuje pro své zákazníky širokou nabídku služeb, 
která podle AGRI CS (2011) zahrnuje: 
 prodejní péči, 
 finanční péči, 
 servisní zázemí, 
 dodávky náhradních dílů, 
 technickou podporu (např. technická kontrola, školení techniků, garance), 
 věrnostní program (CASE klub, CASE FUN klub). 
 
Více informací o nabídce služeb lze najít také v katalogu služeb společnosti, 
který lze najít na internetových stránkách společnosti. 
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2.1.4 ORGANIZAČNÍ STRUKTURA 
Akciová společnost AGRI CS se člení na nižší organizační celky. Celky jsou 
divize, střediska a úseky eventuálně útvary, jejichž postavení je vymezeno 
organizačním řádem společnosti (Ježek, 2010). 
Správní a odborové úseky a útvary společnosti jsou řízeny centrálně pro skupinu, 
a to přímo generálním ředitelem a odbornými řediteli dle jejich specializace. Dalšími 
vedoucími zaměstnanci jsou pak ředitelé divizí, vedoucí středisek, úseků, útvarů a jejich 
zástupci. Každý útvar vykonává ty odborné činnosti, pro něž byl zřízen. Souhrn těchto 
činností pak tvoří jeho odbornou působnost (Ježek, 2010). 
Základní vztahy mezi jednotlivými organizačními útvary jsou vertikální  
(tj. vztahy nadřízenosti a podřízenosti mezi jednotlivými stupni řízení) a horizontální  
(tj. spolupráce mezi útvary stejného stupně řízení). Organizační strukturu a její změny 
vyhlašuje generální ředitel společnosti (Ježek, 2010). 
V příloze č. 2 uvádím nejprve pro lepší orientaci organizační strukturu 
AGROTEC Group a poté organizační strukturu společnosti AGRI CS a. s. v členění 
dle jednotlivých divizí. 
2.1.5 VIZE A POSLÁNÍ SPOLEČNOSTI 
Cílem společnosti je především poskytovat komplexní služby, aby se zákazník 
mohl plně soustředit na svoje podnikání. Spolupráce musí zákazníkům přinášet 
konkurenční výhodu, a proto společnost neustále pracuje na tom, aby co nejlépe 
pomáhala svým zákazníkům s výběrem, financováním, ale i spolehlivým provozem 
veškeré techniky, kterou nabízí. Základními podnikovými hodnotami je zákonnost, 
kvalita a efektivnost prováděné práce, dodržování nestrannosti a rovného přístupu, 
neúplatnost a poctivost (Agrotec a.s., 2013). 
Hlavním cílem společnosti je prodej techniky s maximální přidanou hodnotou, 
kterou podnik spatřuje v rychlém a pohodlném pořízení a zajištění spolehlivého provozu 




Strategické cíle společnosti jsou dle Agrotec a.s. (2013): 
1. V oblasti rozvoje 
 ve všech komoditách, ve kterých společnosti podnikají, být mezi třemi 
nejlepšími na trhu; 
 mapovat a následovně rozvíjet aktivity na potencionálních trzích; 
 budovat obchodně servisní sítě s majetkovou účastí společností. 
2. V oblasti služeb zákazníkům 
 v hodnocení spokojenosti zákazníků trvale dosahovat 85% index 
spokojenosti; 
 meziročně snižovat počet ztracených bonitních zákazníků. 
3. V oblasti lidských zdrojů 
 v hodnocení spokojenosti zaměstnanců trvale dosahovat 85% index 
spokojenosti; 
 stabilizovat a rozvíjet lidské zdroje pro strategické pozice v podniku. 
2.2 FINANČNÍ ANALÝZA SPOLEČNOSTI AGRI CS A.S. 
Na základě vypracovaných teoretických východisek bakalářské práce nyní v této 
části přistupuji ke zpracování vlastní finanční analýzy společnosti AGRI CS a.s. 
 Podkladem k jejímu zpracování jsou především účetní výkazy, zahrnuté 
ve výročních zprávách v letech 2008 – 2012, kde bylo čerpáno zejména z rozvahy 
a výkazu zisku a ztráty. Rovněž jsou využity i další informace obsažené ve výročních 
zprávách, které jsou nezbytné k zhodnocení komplexní finanční situace společnosti. 
Uvedená společnost zpracovává výkaz cash flow až od roku 2009, proto jsem pro účely 
této práce vypočítala pro rok 2008 pouze cash flow z provozní činnosti. 
Dále tedy uvádím zpracování a rozbor jednotlivých ukazatelů definovaných již 
v teoretické části bakalářská práce a to ve stejném pořadí. Je důležité zmínit, že pokles 
většiny položek účetních výkazů v roce 2009 je způsoben důsledky celosvětové 
hospodářské recese (krize), která zasáhla snad všechny obory podnikání nejen 




2.2.1 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATELŮ 
V této kapitole jsem provedla horizontální a vertikální analýzu jednotlivých 
účetních výkazů (rozvahy a výkazu zisku a ztráty). Rozvahu jsem záměrně rozdělila 
na dvě části, a sice aktiva (majetek) a pasiva (kapitál) společnosti. U všech 
analyzovaných částí uvádím jen ty položky výkazů, které ve sledovaném období 
vykazují nějakou hodnotu, tj. nejsou nulové. 
Ještě před posuzováním výsledků jednotlivých analýz je důležité zmínit, 
že dynamický propad hodnot v roce 2009 je téměř ve všech položkách účetních výkazů 
zapříčiněn celosvětovou hospodářskou recesí, s jejímiž důsledky se společnost 




Horizontální analýza aktiv (majetku) 
Porovnává vývoj a meziroční změny jednotlivých položek účetních výkazů v čase 
a to ve vztahu k minulému účetnímu období. Výsledky společnosti jsou zachyceny 
v tabulce č. 2. 
Tabulka č. 2: Horizontální analýza aktiv – absolutní změny 
 
2008 - 2009 2009 - 2010 2010 - 2011 2011 - 2012 
AKTIVA CELKEM -10,82% 10,92% 61,90% -15,89% 
Stálá aktiva 812,66% 3,74% 0,62% 6,10% 
Dlouhodobý hmotný majetek -21,49% 43,48% 5,22% 49,02% 
stavby -12,50% -11,90% -13,51% -18,75% 
samostatné movité věci -21,53% 43,74% 5,27% 49,18% 
dlouhodobý finanční majetek 
 
0 0 0 
podíly v ovl. a řízených osobách 
 
0 0 0 
oběžná aktiva -36,37% 14,22% 86,65% -20,67% 
zásoby -19,37% -39,43% 166,43% -13,55% 
materiál -14,15% -39,30% -23,93% 66,11% 
nedokončená výroba 720,34% -0,34% 113,34% -17,69% 
zboží -20,98% -39,94% 196,21% -16,57% 
dlouhodobé pohledávky 
 
-44,44% 1957,50% 7,65% 
odložená daňová pohledávka 
 
-44,44% 1957,50% 7,65% 
krátkodobé pohledávky -51,95% 79,10% 57,54% -19,61% 
pohledávky z obch. vztahů -55,63% 84,50% 67,22% -23,84% 
krátkodobé poskytnuté zálohy -100,00% 
  
100,00% 
dohadné účty aktivní 196,33% 28,64% -98,46% 7523,24% 
jiné pohledávky 
 
0 6,61% 0,56% 
krátkodobý finanční majetek -22,30% 137,01% 11,19% -93,39% 
peníze -73,83% -18,39% 38,03% -19,39% 
účty v bankách -19,36% 139,89% 11,02% -93,97% 
časové rozlišení 58,50% -93,56% -93,33% 100,00% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 – 2012) 
Celková bilanční suma aktiv sleduje nejednoznačný vývoj, což je způsobeno 
pohybem oběžných aktiv reprezentujících rozsah prodejů. Proto je také vývoj bilanční 
sumy téměř totožný s vývojem oběžného majetku (viz níže). Od roku 2009 se celková 
aktiva vyznačují rostoucím vývojem, přičemž nejvýznamnější nárůst byl v roce 2011 
a to o 61,9 % (asi 234 mil. Kč). Nicméně v následujícím roce 2012 dochází ke snížení 
hodnoty společnosti poklesem celkových aktiv přibližně o 97 mil. Kč. Pouze vývoj 
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v dalších letech ukáže, zda se jedná o trvalý klesající vývoj celkových aktiv podniku 
či nikoli. 
Zatímco hodnota stálých aktiv po celé sledované období rostla, oběžná aktiva 
se v době krize ve své hodnotě propadla a následně rostla se znovunastartováním 
prodejů. V roce 2009 klesla jejich hodnota o 36,37 % (cca 134 mil. Kč).  Následující 
dva roky pak oběžná aktiva rostla s významným nárůstem v roce 2011, kdy se hodnoty 
společnosti zvedly relativně o 86,56 % a absolutně o 233 mil. Kč. Ovšem v dalším roce 
dochází opět k poklesu oběžných aktiv. Jak jsem již uvedla výše, nestabilní vývoj 
oběžných aktiv způsobuje kolísavý vývoj celkové bilanční sumy aktiv. 
Jestliže se zaměřím podrobněji na stálá aktiva tedy dlouhodobý majetek 
společnosti, pak z horizontální analýzy vyplývá řada skutečnosti. 
Dlouhodobý nehmotný majetek není v rozboru uveden proto, že společnost 
u této položky vykazuje nulové hodnoty. Podnik sice v  každém roce nakoupí 
ekonomický software, nicméně ho následně prostřednictvím odpisů dostává v celkové 
výši do nákladů. Uvedená skutečnost tedy vysvětluje nulové hodnoty v účetních 
výkazech. 
Z rozpisu položek dlouhodobého hmotného majetku je zřejmé, že společnost 
vlastní stavby, konkrétně reklamní totem v současné hodnotě 26 tis. Kč. Trvale klesající 
trend je dán snižující se hodnotou staveb v důsledku uplatňování odpisů.  
Dále vlastní samostatné movité věci a soubory movitých věcí v celkové hodnotě 
20,3 mil. Kč. Jedná se především o stroje, přístroje a zařízení nezbytné k provádění 
podnikatelské činnosti (servisní opravy, technické kontroly atd.). Nemalou část tvoří 
i dopravní prostředky, které společnost pořizuje formou finančního pronájmu. Ať už 
dodávky na dopravu náhradních dílu (servisní vozidla), či osobní automobily pro vyšší 
pracovníky a vedení společnosti. Ačkoli v roce 2009 došlo k relativnímu poklesu 
o 21, 53 %, absolutně se jedná prakticky jen o velmi málo významnou částku, a sice 
o 2,5 mil. Kč.  V ostatních letech sledovaného období se pak tato položka stálých aktiv 
vyznačuje pouze růstem. 
Dlouhodobý finanční majetek je ve všech letech tvořen pouze podíly 
v ovládaných a řízených osobách. Majetek společnost nabyla na základě realizace 
investice na konci roku 2009 a to konkrétně nákupu společnosti AGRI CS 
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Slovakia s.r.o, importéra strojů zemědělské techniky na Slovensku.  Tato položka tedy 
vykazuje po celé analyzované období, s výjimkou roku 2008 kde je nulová, stejnou 
hodnotu ve výši 95 844 tis. Kč. Proto jsou také jak relativní, tak i absolutní změny 
majetku v letech 2009 – 2012 nulové. V roce 2008 je tedy zaznamenána pouze absolutní 
změna (ve výši 94 844 tis. Kč), neboť na základě matematických pravidel (nulou nelze 
dělit) není možné relativní změnu vyjádřit. 
Z horizontální analýzy jsem tedy zjistila, že na celkovém růstu dlouhodobého 
majetku (stálých aktiv) se od roku 2009 nejvíce podílí dlouhodobý hmotný majetek, 
zejména pak položka „samostatné movité věci a soubory movitých věcí“, neboť 
dlouhodobý finanční majetek vykazuje neměnné hodnoty. Ostatně to také dokazuje 
i graf č. 1. 
 
Graf č. 1: Vývoj stálých aktiv v letech 2008 – 2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti, 2008 – 2012) 
Nyní se dostávám k horizontální analýze oběžných aktiv (majetku), kde rovněž 
docházelo k významným pohybům jednotlivých položek. Na základě této analýzy jsem 
stanovila dále uvedené skutečnosti. 
Zásoby se ve společnosti každým rokem sledovaného období snižují, 
což se obecně hodnotí jako velmi pozitivní vývoj, nicméně jsou ve všech letech stále 
poměrně vysoké. Výjimkou je pouze rok 2011, kdy zásoby prudce stouply. Relativně 
se jedná o 134 mil. Kč a absolutně o 166,43 %. Tento významný nárůst byl způsoben 
zejména nárůstem zboží o 196,21 % (tedy 135 mil. Kč). Zboží společnost nakupuje 
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v rámci koncernu značek Case IH a New Holland od CNH (Case IH, New Holland) 
International SA, jehož pobočky jsou rozmístěné po celém světě. I když jsou tedy 
jednotlivé stroje vyráběné v různých zemích světa, (např. sklízecí mlátičky a nejsilnější 
řady traktorů značky Case jsou vyráběny v USA) společnost využívá jejich 
služeb pouze u poboček v Rakousku a Itálii. Vzhledem k tomu, že většinu zboží 
společnosti tvoří nové stroje (zemědělská technika) určené k dalšímu prodeji, které jsou 
tedy pořizovány z různých zemí světa a jejich dodací lhůta je asi 5 měsíců od objednání, 
je jisté předzásobení zřejmé.  
Dlouhodobé pohledávky jsou tvořeny pouze odloženou daňovou pohledávkou, 
která vznikla až v roce 2009. Od tohoto roku se pohledávka snižuje, ovšem od roku 
2011 výrazně stoupla a to konkrétně o 783 tis. Kč. Následný rok pak dochází opět 
k dalšímu růstu, nicméně tento nárůst již není tak prudký a významný. Jedná se pouze 
o 63 tis. Kč (7,65 %). Důležité je zmínit, že společnost vykazuje daňovou pohledávku 
pouze v rámci své činnosti a žádné jiné nejsou v průběhu sledovaného období 
zaznamenány. 
I ve vývoji krátkodobých pohledávek dochází k výrazným změnám, které jsou 
převážně způsobeny vývojem pohledávek z obchodních vztahů. K nejvýraznějšímu 
poklesu hodnot došlo v roce 2009, což bylo způsobeno zmiňovanou celosvětovou 
hospodářskou krizí. V následujících letech dochází opět k růstu. Vzhledem k situaci, 
která nastala v roce 2009, je tento vývoj hodnocen jako velmi pozitivní. Je tedy zřejmé, 
že došlo jak ke zvýšení tržeb, tak i celkového obratu společnosti. Díky těmto výsledkům 
si společnost zachovala dobré jméno a především svoji pozici na trhu, což neohrozil 
ani následný pokles v roce 2012. Podnik si tak stále udržuje silnou pozici jednoho 
z předních importérů zemědělské techniky do České republiky. 
Z položek horizontální analýzy vyplývá, že krátkodobý finanční majetek 
společnosti je tvořen převážně prostředky na běžných účtech, což dokazuje i graf č. 2. 
Jeho vývoj a především aktuální stav se odráží v rozpracovanosti jednotlivých zakázek 
podniku a v proplácení vystavených faktur. Krátkodobý finanční majetek by tak měl 




Chtěla bych rovněž konstatovat, že výše peněžních prostředků v hotovosti 
je po celé sledované období poměrně hodně nízká (viz graf č. 2), což je dáno tím, 
že téměř 95 % tržeb společnosti je inkasováno na základě vystavených faktur (v rámci 
servisních a dealerských smluv). Mohlo by tak dojít k problémům zejména v oblasti 
likvidity, kdy podnik by mohl být ohrožen dočasnou platební neschopností.  
 
Graf č. 2: Vývoj a struktura krátkodobého finančního majetku v letech 2008 – 2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Poslední položkou horizontální analýzy majetku je časové rozlišení. V této 
položce aktiv společnost vykazuje zaplacené výdaje týkajících se nákladů příštích 
období. Vzhledem k tomu, že společnost vykonává podnikatelskou činnost v budovách 
společnosti Agrotec, tvoří většinu těchto nákladů nájemné. Zbývající část pak tvoří 
různé druhy předplatného. Vývoj nákladů příštích období je převážně klesající. Pouze 
v roce 2009 dochází k nárůstu téměř 60 %. Ačkoli je v roce 2012 absolutní nárůst 
100 %, relativně se jedná pouze o velmi nepatrnou částku ve výši 1 tis. Kč. 
Na základě výsledků horizontální analýzy oběžného majetku lze konstatovat, 
že na vývoji oběžných aktiv mají největší podíl zásoby a krátkodobé pohledávky, 
především pohledávky z obchodních vztahů, což dokazuje i graf č. 3. 
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Graf č. 3: Vývoj jednotlivých složek oběžného majetku v letech 2008 – 2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
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Horizontální analýza pasiv (kapitálu) 
Tabulka č. 3: Horizontální analýza pasiv – absolutní změny 
 
2008 - 2009 2009 - 2010 2010 - 2011 2011 - 2012 
PASIVA CELKEM -10,82% 10,92% 61,90% -15,89% 
vlastní kapitál 27,20% 21,85% 31,84% 24,67% 
základní kapitál 0 0 0 0 
zákonný rezervní fond 0 0 0 0 
VH minulých let 59,92% 28,30% 22,54% 32,66% 
nerozdělený zisk minulých let 59,92% 28,30% 22,54% 32,66% 
VH běžného účetního období -24,47% 2,18% 77,58% 2,15% 
cizí zdroje -23,01% 5,14% 80,35% -34,09% 
rezervy 100,14% 67,82% 24,52% -21,09% 
rezerva na důchody 
  
162,05% 40,17% 
rezerva na daň z příjmu 100,14% 23,00% -25,58% -99,67% 
dlouhodobé závazky 212888,89% 0 -50,00% -50,00% 
závazky k ovl a řízeným osobám 
 
0 -50,00% -50,00% 
krátkodobé závazky -50,97% 5,40% 137,62% -39,49% 
závazky z obchodních vztahů -74,23% 126,17% 124,83% -50,95% 
závazky ovl. a řídící osoba 4,53% -76,42% 288,33% -11,71% 
závazky k zaměstnancům -10,71% -12,63% 5,88% 39,35% 
závazky za soc. a zdrav. poj. -10,54% 18,03% 9,57% 12,27% 
stát - daňové závazky a dotace -64,00% 218,54% 65,32% -1,84% 
zálohy 2731,58% -100,00% 
 
-100,00% 
dohadné účty pasivní -56,65% 43,06% 36,36% -95,45% 
bankovní úvěry a výpomoci 
   
81,39% 
krátkodobé bankovní úvěry 
   
81,39% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 – 2012) 
Je zřejmé, že vývoj celkové bilanční sumy pasiv je totožný s vývojem celkových 
aktiv. Z horizontální analýzy pasiv (kapitálu) uvedené v tabulce č. 3 tedy vyplývá řada 
skutečností. 
Základní kapitál a zákonný rezervní fond vykazují po celé sledované období 
neměnné hodnoty. Je tedy zřejmé, že nenastaly žádné změny (relativní ani absolutní). 
Základní kapitál je konkrétně ve výši 3 mil. Kč a zákonný rezervní fond ve výši 
600 tis. Kč. Tento fond tvoří společnost ve výši 20 % z čistého zisku, což potvrzuje, 
že tedy vytváří zákonný rezervní fond dle pravidel obchodního zákoníku. 
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Výsledek hospodaření minulých let vykazuje stejné hodnoty růstu jako 
nerozdělený zisk minulých let, což je zřejmé již z účetních výkazů. Ve sledovaném 
období se tyto položky projevují příznivým rostoucím vývojem, což je pro společnost 
velmi pozitivní. Vzhledem k této skutečnosti lze konstatovat, že tržby z prodeje strojů 
či z poskytnutých služeb byly v každém roce větší než vynaložené náklady společnosti. 
K rozdělování zisku účetního období dochází na základě usnesení valné hromady 
společnosti.  
K výrazným změnám ve výsledku hospodaření běžného účetního období 
dochází pouze v roce 2009 a 2011, přičemž se jedná o změny opačného charakteru. 
V roce 2009 došlo k významnému poklesu výsledku hospodaření a to především 
z důvodů hospodářské recese, kdy celkový obrat prodeje strojů dosáhl pouze 
400 mil. Kč oproti 810 mil. Kč v roce předchozím. I přesto podnik dosáhl zisku a tím 
vytvořil dostatečné zdroje pro svůj další rozvoj. Důležitý je rovněž i fakt, že v roce 2010 
dochází k růstu výsledku hospodaření, což znamená, že společnost se s důsledky 
zmiňované krize velmi dobře vypořádala. Ačkoliv se jedná pouze o nárůst 550 tis. Kč, 
je zřejmé, že společnosti se podařilo zastavit propad roku 2009, navýšit obrat z prodeje 
strojů asi o 120 mil. Kč a tím si udržet své postavení na trhu. V roce 2011 pak dochází 
k absolutnímu růstu o 77,58 %. Vzhledem k tomuto faktu je více než jasné, že opět 
několikanásobně vzrostl obrat z prodeje strojů, který v následujícím roce opět roste 
i s výsledkem hospodaření. 
Rezervy podniku jsou převážně tvořeny rezervami na daň z příjmu, s výjimkou 
roku 2012, kde téměř většinu představují rezervy na důchody. Ty společnost začala 
vytvářet až od roku 2010. 
Dlouhodobé závazky v roce 2008 představuje odložený daňový závazek ve výši 
36 tis. Kč, který je po zbytek sledovaného období nulový. Od roku 2009 jsou tedy 
dlouhodobé závazky, stejně jako u aktiv, tvořeny pouze závazky k ovládaným 
a řízeným osobám (z obchodních vztahů). Vzhledem k tomu dochází tedy v tomto roce 
k výrazným změnám (konkrétně z 36 tis. Kč na 76 676 tis. Kč). V dalším roce nenastaly 
žádné změny, neboť hodnota závazku zůstala stejná. K výrazným změnám pak dochází 
v následujících dvou letech, kdy se jedná o absolutní pokles ve výši 50 %. 
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Z položek horizontální analýzy plyne, že krátkodobé závazky jsou tvořeny 
zejména závazky z obchodních vztahů, které součastně vykazují nejvýraznější změny 
v analyzovaném období. Zejména pak v letech 2009, kdy hodnoty prudce klesly, což 
bylo opět zapříčiněno hospodářskou krizí. Během dalších dvou let dochází naopak 
k velkému vzrůstu v porovnání s předchozím rokem 2009. Vývoj položky „závazky 
ovládající a řídící osoba“ rovněž zaznamenal značné změny. Závazky k zaměstnancům 
se v uvedených letech nevyznačují příliš významným vývojem. Stejně tak i závazky 
za sociální a zdravotní pojištění, jejichž výše poukazuje na skutečnost, že se v průběhu 
sledovaného období zvyšoval počet zaměstnanců (konkrétně na 43 pracovníků 
z původních 32 v roce 2008). 
Z počátku sledovaného období podnik nevyužívá žádné bankovní úvěry 
a výpomoci, ať už krátkodobé či dlouhodobé. Ovšem od roku 2011 má společnost 
krátkodobý bankovní úvěr, konkrétně kontokorentní úvěr ve výši 50 mil. Kč, který 
se prozatím vyznačuje rostoucím vývojem. Jeho hodnota v následujícím roce vzrostla 
relativně o 81,39 %, což je v absolutním vyjádření okolo 16,5 mil. Kč. Zda v dalších 
letech hodnoty této položky dále rostou či naopak klesají, bude zřejmé pouze z účetních 
výkazů společnosti. Nicméně vzhledem k výši zisku, který společnost každým rokem 
vykazuje, nebude pro ni splácení tohoto úvěru příliš velkou zátěží.  
Úvěr podnik využívá k obchodní činnosti, zejména k nákupu strojů (zboží). 
Důvodem využívání kontokorentního úvěru je fakt, že podnik čeká poměrně dlouho 
na inkaso pohledávek a jiné hotovostní peníze, za které by jinak mohl zboží nakoupit. 
S úvěrem jsou neodmyslitelně spojené i nákladové úroky, které musí společnost 
za využívání úvěru platit. Tyto úroky jsou v účetnictví společnosti zohledněny ve výši 
3 % jako bankovní poplatky a součastně jsou skrytou součástí ceny každého prodaného 
stroje zákazníkům. 
Jak lze vidět i v grafu č. 4, z výsledků horizontální analýzy jsem zjistila, 
že celková pasiva jsou tvořena především z cizích zdrojů, které jsou součastně hlavním 
zdrojem jejich vývoje. Křivka celkových pasiv téměř kopíruje křivku cizích zdrojů. 
Ačkoliv je růst vlastního kapitálu mírný, je považován za pozitivní i přesto, že jeho 
hodnoty jsou téměř vždy alespoň dvakrát nižší, než objem cizích zdrojů. 
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Ostatní pasiva nejsou v položkách horizontální analýzy pasiv vůbec uvedena, neboť 
ve všech letech sledovaného období nevykazují žádnou hodnotu. 
 
Graf č. 4: Vývoj celkových pasiv v letech 2008 – 2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
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Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka č. 4: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty - absolutní změny 
 
2008 - 2009 2009 - 2010 2010 - 2011 2011 - 2012 
tržby za prodeje zboží -50,84% 30,01% 48,84% 2,43% 
náklady vynaložené na prodané 
zboží -51,97% 32,33% 50,58% 3,52% 
obchodní marže -41,66% 14,60% 35,52% -6,83% 
výkony 17,53% -18,11% 16,89% -9,31% 
tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 15,34% -10,24% 7,75% -5,41% 
změna stavu zásob vlastní čin. -503,48% -100,47% -27450,00% -133,27% 
aktivace -27,36% -337,66% -100,00% 
 
výkonová spotřeba -16,98% -2,97% -21,50% 9,07% 
spotřeba materiálu a energie -14,89% -13,47% -36,28% 28,19% 
služby -21,90% 23,87% 4,88% -11,68% 
přidaná hodnota -27,04% -1,34% 108,66% -18,38% 
osobní náklady 1,29% 15,53% 8,96% -3,79% 
mzdové náklady 4,55% 13,01% 9,37% -4,99% 
odměny členům orgánů spol. -42,86% 0 0 -9,72% 
náklady na soc. a zdrav. poj. 0,37% 20,56% 8,49% -3,90% 
sociální náklady -51,88% 72,73% 3,51% 46,49% 
daně a poplatky 56,48% -21,30% 18,05% 57,32% 
odpisy DHM a DNM -0,99% -10,88% 19,82% 39,00% 
tržby z prodeje DM -55,07% 134,93% -52,62% 89,13% 
zůstatková cena prodaného DM -65,81% 146,71% -47,02% 88,67% 
změna stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích 
období 
73,44% -12,60% 53,01% -72,17% 
ostatní provozní výnosy -11,63% 3,06% -28,25% 33,59% 
ostatní provozní náklady -69,49% 75,21% 78,26% 12,92% 
provozní VH -31,64% -3,47% 95,49% -11,62% 
finanční VH -90,11% -116,05% -5990,11% -102,46% 
VH za účetní období -24,47% 2,18% 77,58% 2,15% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 – 2012) 
Dle Kislingerové a Hnilice (2008) platí, že tempo růstu výnosů (tedy tržeb) 
by mělo být rychlejší, než tempo růstu celkových aktiv. Po prozkoumání jsem zjistila, 
že společnost tohle tvrzení splňuje, až na rok 2009, kdy došlo k velmi prudkému 
propadu všech tržeb společnosti. Hlavní a zřejmě jedinou příčinou byly opět důsledky 
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celosvětové hospodářské krize. Je nutné ale připomenout, že s těmito důsledky 
se společnost vyrovnala velmi dobře již v následujícím roce 2010. 
Zhotovením horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty (v tabulce č. 4) jsem 
v jednotlivých položkách zjistila několik skutečností. 
Jak jsem již jednou uvedla, vývoj tržeb z prodeje zboží zaznamenal pozitivní 
rostoucí vývoj ve všech letech analyzovaného období kromě nesčetněkrát zmiňovaného 
roku 2009. V posledním roce se jeho tempo růstu značně snížilo, nicméně tržby vzrostly 
téměř o 20 mil. Kč. Společnost vykazuje většinu tržeb z prodeje strojů zemědělské 
techniky v rámci České republiky, ale i v zahraničí, konkrétně na Slovensku. Dodávku 
zemědělských strojů (značky CASE IH) na slovenský trh zajišťuje společnost AGRI CS 
Slovakia s.r.o., kterou naše společnost koupila na konci roku 2009. Méně podstatnou 
část tržeb z prodeje zboží tvoří tržby z prodeje náhradních dílů, které podnik prodává 
pouze v rámci České republiky. Celkově jsou tržby z prodeje zboží hlavním zdrojem 
výnosů z běžné činnosti společnosti. 
Vzhledem ke skutečnosti, že náklady vynaložené na prodané zboží jsou spojené 
s prodejem zboží (především strojů zemědělské techniky) je zjevné, že vývoj této 
položky výkazu zisku a ztráty je přibližně stejný jako vývoj tržeb z prodeje zboží. 
Ačkoli poslední dva roky rostou tyto náklady oproti tržbám nepatrně rychleji, absolutně 
jsou stále nižší. 
Vývoj i jednotlivé hodnoty obchodní marže jsou známé již z vývoje tržeb 
za prodej zboží a nákladů vynaložených na prodané zboží, neboť obchodní marže 
je tvořena rozdílem těchto dvou výše analyzovaných položek. K poklesu jejich hodnot 
dochází rovněž v důsledku tlaku konkurence. 
V oblasti výkonů považuji za důležité zmínit, že podnik nemá ani v jednom 
ze sledovaných let žádné tržby z prodeje vlastních výrobků. Jedná se pouze o tržby 
z prodeje služeb, které tvoří především provize, prodej služeb z hlavní činnosti 
a doplňujícími jsou pak tržby z pronájmu, ovšem v minimálních hodnotách. Vývoj 
těchto tržeb společnosti je velmi nestabilní, neboť je vždy v jednom roce zaznamenám 
růst a následně v dalším roce pokles. Nicméně jde o změny v maximální výši 18 %. 
Je ovšem zajímavé, že i přes značný pokles tržeb z prodeje zboží v roce 2009, došlo 
v tomto roce k nárůstu tržeb z prodeje služeb o proti roku předchozímu o více než 
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7 mil. Kč. K největšímu propadu hodnot v oblasti tržeb z prodeje služeb došlo v roce 
2010, konkrétně o 5,5 mil. Kč. Mohlo se jednat o projev důsledků hospodářské krize 
z roku 2009, neboť většina zákazníků se jistě snažila v tomto roce co nejvíce ušetřit, 
tedy co nejvíce snížit svoje náklady. 
Velmi pozitivně se jeví fakt, že výkonová spotřeba v průběhu sledovaného 
období zaznamenává klesající vývoj, až na rok 2012, kdy nepatrně vzrostla. Na druhou 
stranu je ale stále vyšší, než tržby z prodeje služeb, což je spíše negativní jev. Nicméně 
hlavním zdrojem výnosů společnosti jsou především tržby z prodeje strojů zemědělské 
techniky. 
Největší změny v položce přidaná hodnota se projevily v roce 2011, kdy její 
hodnoty vzrostly relativně o 108, 66% a absolutně asi o 43 mil. Kč. Tento nárůst byl 
způsoben především růstem tržeb z prodeje zboží, rostoucími výkony a poklesem 
výkonové spotřeby, neboť přidaná hodnota ukazuje, kolik je podnik schopen vydělat 
po odečtení základních nákladů (spotřeba materiálu, energie atd.). Celkový vývoj je pak 
hodnocen spíše negativně, protože přidaná hodnota by se měla vyznačovat rostoucím 
trendem. Společnost naopak většinou vykazuje vývoj klesající. 
Osobní náklady nezaznamenaly nijak zvlášť zajímavý vývoj. Jejich růst 
je pochopitelně způsobem rostoucím počtem zaměstnanců. Je ovšem zajímavé, že i přes 
zvýšení průměrného počtu pracovníků v roce 2012 (konkrétně o 4) dochází k poklesu 
osobních nákladů. Příčinou je zřejmě snížení odměn členům statutárního orgánu 
společnosti.  
Zatím co relativní hodnoty výnosů či nákladů poukazují ve sledovaném období 
na výrazné změny, absolutně se většinou jedná o velmi málo podstatné rozdíly.  
K nejvýraznějším změnám dochází u nákladů a výnosů týkajících se dlouhodobého 
hmotného a nehmotného majetku, kde každý rok dojde buď k navýšení téměř 
o polovinu (oproti předchozímu roku), nebo naopak ke snížení o polovinu. 
Vývoj provozního výsledku hospodaření je převážně klesající. Výjimkou 
je pouze rok 2011, kdy tento výsledek hospodaření vzrostl o 95, 49 % (absolutně 
o 30,9 mil. Kč). V uvedeném roce byl oproti rokům předchozím zaznamenán velký 
nárůst tržeb z prodeje zboží a tedy i obchodní marže a dále byl rovněž zjištěn, 
v důsledku snížení nákladů na spotřebu materiálu a energie, dynamický nárůst přidané 
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hodnoty. Vzhledem k těmto skutečnostem, došlo k růstu provozního výsledků 
hospodaření i přes to, že finanční výsledek hospodaření vykazoval v tomto roce 
zápornou hodnotu větší jak 5 mil. Kč. 
Ve finanční oblasti je na tom společnost poměrně špatně, což dokazuje i výkaz 
zisku a ztráty. V jednotlivých letech je finanční výsledek hospodaření, až na rok 2010, 
kdy je jeho hodnota okolo 91 tis. Kč, vždy záporný. Záporné hodnoty finančního 
výsledku hospodaření jsou zapříčiněny větším poměrem nákladů nad výnosy, neboť 
společnost v této oblasti vykazuje hodnoty pouze v položkách výnosové a nákladové 
úroky a ostatní finanční výnosy a náklady. Výsledky horizontální analýzy a vývoj 
finančního výsledku hospodaření v jednotlivých letech je tak zřejmý. 
Vzhledem k faktu, že společnost ani v jednom roce sledovaného období neměla 
žádné mimořádné výnosy či náklady, nevykazuje ani mimořádný výsledek 
hospodaření. 
Výsledek hospodaření účetního období je stejně jako jeho vývoj od roku 2010 
rostoucí, což je velmi pozitivní. Pokles roku 2009 byl způsobem vlivem celosvětové 
hospodářské recese, která postihla snad všechny obory podnikání. Došlo tak ke snížení 
nejen položek ovlivňujících výsledek hospodaření. 
Horizontální analýza nákladů a výnosů ukázala, že společnost si vzhledem k růstu 
tržeb z hlavní činnosti a rostoucímu výsledku hospodaření účetního období vede 
v analyzovaných letech dobře. 
Vertikální analýza aktiv 
Vertikální analýza zkoumá podíl jednotlivých položek, v tomto případě aktiv, 
na celkové bilanční sumě. Jako základnu pro posuzování podílu jednotlivých položek 




Tabulka č. 5: Vertikální analýza aktiv 
 
2008 2009 2010 2011 2012 
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 
Stálá aktiva 3,00% 30,75% 28,76% 17,87% 22,54% 
dlouhodobý hmotný majetek 3,00% 2,65% 3,42% 2,22% 3,94% 
stavby 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 
samostatné movité věci 2,99% 2,63% 3,41% 2,22% 3,93% 
dlouhodobý finanční majetek 0,00% 28,10% 25,34% 15,65% 18,61% 
podíly v ovl. a řízených osob. 0,00% 28,10% 25,34% 15,65% 18,61% 
Oběžná aktiva 96,96% 69,18% 71,24% 82,13% 77,45% 
zásoby 43,38% 39,22% 21,42% 35,24% 36,22% 
materiál 5,23% 5,03% 2,75% 1,29% 2,55% 
nedokončená výroba 0,05% 0,43% 0,38% 0,50% 0,49% 
zboží 38,10% 33,76% 18,28% 33,44% 33,18% 
dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,02% 0,01% 0,13% 0,17% 
odložená daňová pohledávka 0,00% 0,02% 0,01% 0,13% 0,17% 
krátkodobé pohledávky 50,35% 27,13% 43,80% 42,62% 40,73% 
pohledávky z obchod. vztahů 49,60% 24,68% 41,05% 42,40% 38,39% 
krátkodobé poskytnuté zálohy 0,12% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
dohadné účty aktivní 0,63% 2,11% 2,44% 0,02% 2,10% 
jiné pohledávky 0,00% 0,34% 0,31% 0,20% 0,24% 
krátkodobý finanční majetek 3,23% 2,81% 6,01% 4,13% 0,32% 
peníze 0,17% 0,05% 0,04% 0,03% 0,03% 
účty v bankách 3,05% 2,76% 5,97% 4,09% 0,29% 
časové rozlišení 0,04% 0,07% 0,00% 0,00% 0,00% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 – 2012) 
Z výsledků vertikální analýzy aktiv jsem zjistila řadu skutečností. 
Z vývoje celkových aktiv (znázorněného v grafu č. 5) za sledované období 
je patrné, že nebyly zaznamenány příliš výrazné změny v poměru mezi stálými 
a oběžnými aktivy, ovšem s výjimkou prvního roku 2008. V uvedeném roce byl podíl 
oběžných aktiv téměř 100 %, což znamená, že stálá aktiva byla naopak v podstatě 
nulová (pouze 3 %). Tento markantní rozdíl se však od roku 2009 upravil 
a v současnosti je podíl stálých a oběžných aktiv v poměru asi 23 % : 77 %. Z tohoto 
faktu vyplývá, že společnost investuje především do oběžných aktiv, což znamená, 




Graf č. 5: Vývoj podílu jednotlivých složek aktiv v letech 2008 – 2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Podíl stálých aktiv se v průměru pohybuje okolo 21 %, přičemž největší 
zastoupení má dlouhodobý finanční majetek, konkrétně podíly v ovládaných 
a řízených osobách, které vznikly na základě realizace nákupu společnosti AGRI CS 
Slovakia s.r.o. Z dlouhodobého hmotného majetku pak samostatné movité věci 
a soubory movitých věcí, které ovšem tvoří pouze asi 3 % celkového podílu stálých 
aktiv. Jak již bylo uvedeno v horizontální analýze, společnost vykazuje nulové hodnoty 
dlouhodobého nehmotného majetku v důsledku odpisů, proto ani zde jejich vývoj 
neuvádím. 
Největší podíl na celkových aktivech představuje oběžný majetek (oběžná 
aktiva), konkrétně pak zásoby zboží a krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů. 
Podíl zboží se v průběhu sledovaného období pohybuje většinou okolo 33%, přičemž 
se opět jedná zejména o stroje zemědělské techniky. Na základě této skutečnosti lze 
upřesnit, že hlavní činností podniku je prodej těchto strojů. Materiál a zejména pak 
nedokončená výroba vykazují minimální hodnoty podílu. 
Další významnou položkou oběžných aktiv jsou tedy krátkodobé pohledávky 
z obchodních vztahů, které v průměru dosahují podílu na celkových aktivech 39 %. 
K nejvýraznější změně došlo v roce 2009 v důsledku hospodářské recese, přičemž jejich 
podíl byl stále větší než podíl krátkodobých závazků. I přesto, že k mírnému poklesu 
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Krátkodobý finanční majetek je po celé sledované období velmi nízký. 
Je tvořen pouze peněžními prostředky na účtu a v hotovosti, přičemž společně tvoří 
opravdu minimum celkových aktiv společnosti. Peněžní prostředky (tržby), které 
by společnost za svoje služby měla inkasovat, jsou převážně drženy ve formě 
krátkodobých pohledávek. Vzhledem ke skutečnosti, že společnost vykazuje v průměru 
50 % podíl krátkodobých závazků lze konstatovat, že by společnost mohla mít 
problémy se splácením svých okamžitě splatných závazků a tedy i s peněžní 
(okamžitou) likviditou. 
Položka ostatních aktiv (časové rozlišení) nevykazuje v průběhu analyzovaného 
období ani 1 % podílu na celkových aktivech společnosti. 
Vertikální analýza pasiv 
Základnou pro posuzování podílu jednotlivých položek pasiv jsou celková pasiva, 




Tabulka č. 6: Vertikální analýza pasiv 
2008 2009 2010 2011 2012 
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 
Vlastní kapitál 24,28% 34,63% 38,04% 30,98% 45,91% 
základní kapitál 0,78% 0,88% 0,79% 0,49% 0,58% 
zákonný rezervní fond 0,16% 0,18% 0,16% 0,10% 0,12% 
VH minulých let 14,59% 26,17% 30,26% 22,91% 36,13% 
nerozdělený zisk minulých let 14,59% 26,17% 30,26% 22,91% 36,13% 
VH běžného úč. období 8,74% 7,40% 6,82% 7,48% 9,09% 
Cizí zdroje 75,72% 65,37% 61,96% 69,02% 54,09% 
rezervy 0,74% 1,67% 2,52% 1,94% 1,82% 
rezerva na důchody 0,00% 0,00% 0,67% 1,09% 1,82% 
rezerva na daň z příjmu 0,74% 1,67% 1,85% 0,85% 0,00% 
dlouhodobé závazky 0,01% 22,48% 20,27% 6,26% 3,72% 
závazky k ovl. a řízeným osob. 0,00% 22,48% 20,27% 6,26% 3,72% 
krátkodobé závazky 74,97% 41,22% 39,17% 57,49% 41,36% 
krátkodobé závazky z obch. vzt. 49,08% 14,18% 28,92% 40,16% 23,42% 
závazky ovl. a řídící osoba 20,71% 24,28% 5,16% 12,38% 12,99% 
závazky k zaměstnancům 0,27% 0,27% 0,22% 0,14% 0,23% 
závazky za soc. a zdrav. pojištění 0,12% 0,12% 0,13% 0,09% 0,12% 
stát - daňové závazky a dotace 3,29% 1,33% 3,82% 3,90% 4,55% 
krátkodobé přijaté zálohy 0,01% 0,32% 0,00% 0,04% 0,00% 
dohadné účty pasivní 1,48% 0,72% 0,93% 0,78% 0,04% 
bankovní úvěry a výpomoci 0,00% 0,00% 0,00% 3,33% 7,19% 
krátkodobé bankovní úvěry 0,00% 0,00% 0,00% 3,33% 7,19% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 – 2012) 
Z vertikální analýzy pasiv společnosti a tedy i výsledků uvedené tabulky vyplývá 
několik skutečností. 
Poměr vlastního a cizího kapitálu (celkových pasiv) společnosti je v průběhu 
sledovaných let různý, jak lze vidět i v grafu č. 6. Podíl vlastního kapitálu na celkových 
zdrojích se vyznačuje převážně rostoucím vývojem, přičemž je zřejmé, že cizí zdroje 
budou zaznamenávat naopak vývoj klesající. I přesto ale nedochází k příliš velkým 
změnám. Vlastní kapitál vykazuje podíl v průměrné výši 35 % a cizí zdroje pak 




Graf č. 6: Vývoj podílu jednotlivých složek pasiv v letech 2008 – 2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Vlastní kapitál společnosti je tvořen převážně výsledkem hospodaření 
z minulých let a tedy i nerozděleným ziskem minulých let. Jedná se v průměru o 26 %. 
Výsledek hospodaření běžného období pak vykazuje podíl na celkových pasivech pouze 
asi 8 %. Nerozdělený zisk si podnik během účetního období ponechává. Navíc 
ani v jedné z položek vlastního kapitálu nebyly mezi jednotlivými roky sledovaného 
období zaznamenány žádné výrazné změny. 
Jak jsem již uvedla výše, z analýzy cizích zdrojů je zřejmé, že společnost 
financuje svá aktiva z cizích zdrojů a to zejména krátkodobými závazky z obchodních 
vztahů. Jejich vývoj je v rámci analyzovaného období poměrně nestabilní, ale převážně 
rostoucí. Nicméně pozitivní je skutečnost, že i přes tento růst společnost po celé období 
vykazuje větší podíl krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů v porovnání 
s krátkodobými závazky z obchodních vztahů. Podnik by tak měl mít teoreticky 
na zaplacení svých závazků prostředky z inkasa pohledávek. 
K výraznějším změnám v rámci cizích zdrojů došlo ještě u položky závazky 
k ovládaným a řízeným osobám (z obchodních vztahů) a to jak z hlediska 
dlouhodobého, tak i krátkodobého. Dlouhodobě byly zaznamenány značné změny 
v letech 2009 a 2010. 
Od roku 2011 podnik začal využívat i krátkodobé bankovní výpomoci ve formě 
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Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Pro výpočet a posouzení vertikální analýzy výkazu zisku a ztráty (nákladů 
a výnosů) byly jako základny zvoleny celkové tržby jednotlivých let. 
Tabulka č. 7: Vertikální analýza nákladů a výnosů 
 
2008 2009 2010 2011 2012 
Tržby celkem 100% 100% 100% 100% 100% 
tržby za prodej zboží 95% 88% 91% 94% 94% 
náklady vynaložené na prodané zboží 84,14% 76,58% 80,92% 83,84% 85,15% 
obchodní marže 10,42% 11,52% 10,54% 9,83% 8,98% 
výkony 5,57% 12,41% 8,12% 6,53% 5,81% 
tržby za prodej vl. výrobků a služeb 5,45% 11,91% 8,54% 6,33% 5,87% 
změna stavu zásob vlastní činnosti -0,04% 0,28% 0,00% 0,20% -0,06% 
aktivace 0,16% 0,22% -0,42% 0,00% 0,00% 
výkonová spotřeba 9,55% 15,03% 11,64% 6,29% 6,73% 
spotřeba materiálu a energie 6,70% 10,80% 7,46% 3,27% 4,12% 
služby 2,86% 4,23% 4,18% 3,02% 2,61% 
přidaná hodnota 6,44% 8,90% 7,01% 10,07% 8,06% 
osobní náklady 2,04% 3,91% 3,61% 2,71% 2,55% 
mzdové náklady 1,45% 2,87% 2,59% 1,95% 1,82% 
odměny členům orgánů společnosti 0,03% 0,03% 0,03% 0,02% 0,02% 
náklady na soc. a zdrav. pojištění 0,50% 0,96% 0,92% 0,69% 0,65% 
sociální náklady 0,06% 0,05% 0,07% 0,05% 0,07% 
daně a poplatky 0,01% 0,04% 0,02% 0,02% 0,03% 
odpisy DHM a DNM 0,27% 0,51% 0,36% 0,30% 0,41% 
tržby z prodeje dlouhodobého majetku 1,63% 1,39% 2,60% 0,85% 1,57% 
zůstatková cena prodaného DM 1,60% 1,04% 2,05% 0,75% 1,38% 
změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
0,25% 0,83% 0,58% 0,61% 0,17% 
ostatní provozní výnosy 2,17% 3,63% 2,99% 1,48% 1,93% 
ostatní provozní náklady 0,36% 0,21% 0,29% 0,35% 0,39% 
provozní VH 5,70% 7,38% 5,69% 7,66% 6,64% 
finanční VH -0,67% -0,13% 0,02% -0,65% 0,02% 
VH za účetní období 3,89% 5,57% 4,55% 5,55% 5,56% 
 (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 – 2012) 




Jak jsem již několikrát uvedla, hlavní činností a rovněž hlavním zdrojem výnosů 
společnosti je prodej zboží, tedy strojů zemědělské techniky, což je zřejmé i na základě 
průměrného 92 % podílu tržeb z prodeje zboží na celkových tržbách. Velmi pozitivní 
je fakt, že kromě roku 2009, kde byly tržby ovlivněny vlivem hospodářské krize, tržby 
neustále rostly. V průběhu analyzovaných let navíc nebyly zaznamenány žádné 
mimořádně změny. Doplňujícími výnosy jsou pak tržby z prodeje služeb, neboť 
podnik neprodává žádné vlastní výrobky. Podíl těchto tržeb na celkových tržbách 
společnosti je minimální a v průměru tvoří asi 8 %. 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a ostatní provozní výnosy jsou 
po celé sledované období velmi nepatrné. Vykazují podíly v minimální výši okolo 
2 - 3 %. Mimořádné výnosy nemá společnost v průběhu analyzovaných let vůbec žádné. 
Na základě analýzy tržeb (výnosů) je tedy zřejmé, že největší podíl nákladů 
na celkových tržbách tvoří náklady vynaložené na prodané zboží a to v průměrné výši 
82 %. Pozitivní však je, že tyto náklady rostou přímo úměrně s rostoucími tržbami 
za prodané stroje. 
Dalšími náklady, jejichž podíl se průměrně pohybuje okolo 10 %, je výkonová 
spotřeba. Většinu tohoto podílu pak tvoří spotřeba materiálu a energie, která v roce 
2009 mírně vzrostla. 
U ostatních nákladů, jako jsou např. daně a poplatky, odpisy dlouhodobého 
majetku, osobní náklady a rovněž ostatní provozní náklady, nebyly v průběhu 
analyzovaného období zaznamenány žádné výrazné změny. Navíc se jejich podíl 
na celkových tržbách pohybuje v minimálních hodnotách dosahujících max. 3 % 
(nejvyšší podíl tvoří osobní - mzdové náklady).  
Obchodní marže vykazuje podíl v průměrné výši 10 %. Ačkoli její absolutní 
hodnoty v průběhu analyzovaného období rostou, jejich podíl na celkových tržbách 
od roku 2009 stále klesá a to především v důsledku tlaku konkurence. Zvýšení podílu 
obchodní marže v roce 2009 je způsobeno zejména poklesem celkových tržeb 
(405 mil. Kč) v důsledku zmiňované hospodářské recese.  
Podíl přidané hodnoty na celkových výnosech se pohybuje okolo 8 %. Vzhledem 
k tomu, že přidaná hodnota udává hodnotu toho, co by si byl podnik schopen vydělat 
v tom nejužším slova smyslu (mám na mysli pouze ve vztahu tržby a základní 
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související náklady jako je spotřeba materiálu a energie) vykazuje společnost poměrně 
pozitivní hodnoty. Znamenalo by to, že společnost by byla schopna si tak vydělat 
průměrně 57 mil. Kč, což by na pokrytí průměrných základních nákladů souvisejících 
s její činností (tedy na spotřebu materiálu a energie) stačilo. Pokud bych ale tímto 
způsobem srovnávala jednotlivé roky zvlášť, zjistila bych, že v letech 2008 – 2010 
by společnost nebyla schopna pokrýt ani tyto základní náklady. V následujících letech 
však přidaná hodnota náklady na spotřebu materiálu a energie několikanásobně 
převyšuje. 
Nejdůležitějším výsledkem hospodaření, který dává společnosti smysl její 
existence je provozní výsledek hospodaření. Jeho podíly na celkových tržbách 
společnosti jsou velmi různé a v průměru se pohybují okolo 6,6 %. Je tvořen převážně 
tržbami z prodeje zboží (strojů) a jeho vývoj byl zejména v letech 2009 a 2010 
negativně ovlivněn již zmíněnou celosvětovou hospodářskou recesí. 
Finanční výsledek hospodaření vykazuje ve třech z pěti analyzovaných let 
záporné hodnoty a tomu také odpovídá i výše jeho podílů na celkových výnosech 
podniku. Je tvořen pouze nákladovými a výnosovými úroky a ostatními finančními 
náklady a finančními výnosy. Jeho záporné hodnoty jsou tedy způsobeny tím, 
že nákladové položky jsou v uvedených letech větší, než položky výnosové. 
Vzhledem k tomu, že podnik v průběhu sledovaného období nemá žádné 
mimořádné výnosy ani náklady, nevykazuje pochopitelně ani mimořádný výsledek 
hospodaření. 
Celkový výsledek hospodaření za účetní období je součtem výsledků 
hospodaření z jednotlivých činností společnosti. Jeho podíl se v průměru pohybuje 
ve výši 5 %. Největší podíl na výsledku hospodaření má, ihned po tržbách z prodeje 
zboží, obchodní marže. Výjimkou je pouze rok 2011, kde obchodní marži mírně 




Graf č. 7: Vývoj struktury výsledku hospodaření v letech 2008 – 2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
2.2.2 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 
Jak jsem již uvedla v teoretické části této práce, v analýze rozdílových ukazatelů 
se věnuji pouze ukazateli čistého pracovního kapitálu. Výsledky tohoto ukazatele jsou 
znázorněny v tabulce č. 8. 
Tabulka č. 8: Čistý pracovní kapitál v tisících Kč 
UKAZATEL  2008 2009 2010 2011 2012 
ČPK I.      84 073            95 350          121 305          150 887          185 960     
ČPK II.      81 379            89 897          111 778          118 585          139 544     
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Čistý pracovní kapitál představuje část oběžného majetku, která je kryta 
dlouhodobými zdroji. Charakterizuje tedy přebytek oběžných aktiv nad krátkodobými 
pasivy a indikuje tak platební schopnost podniku. Velikost čistého pracovního kapitálu 
by měla mít rostoucí vývoj, což společnost nepochybně splňuje. Sledování růstu čistého 
pracovního kapitálu v průběhu analyzovaných let je pozitivní skutečností, 
a to především proto, že představuje volné peněžní prostředky k plnění jak prvotních tak  
i druhotných cílů společnosti.  
Vzhledem ke skutečnosti, že ukazatel ČPK I. je vyjádřen rozdílem oběžných 
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oběžných aktiv v jednotlivých letech je téměř dvojnásobně vyšší než krátkodobé cizí 
zdroje, což znázorňuje tabulka č. 9.  
Tabulka č. 9: Položky k výpočtu ČPK I. v tisících Kč 
POLOŽKY 2008 2009 2010 2011 2012 
Oběžná aktiva     370 782         235 933         269 481         502 983         398 999    
Krátkodobé cizí zdroje     286 709         140 583         148 176         352 096         213 039    
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Krátkodobé cizí zdroje jsou tvořeny převážně krátkodobými závazky 
z obchodních vztahů. Od roku 2011 jsou tyto zdroje navýšeny o kontokorentní úvěr, 
avšak jsou stále o necelou polovinu nižší.  
Oběžná aktiva tvoří zejména zásoby a krátkodobé pohledávky. U zásob má 
největší zastoupení zboží a to zejména v podobě strojů a náhradních dílů zakoupených 
za účelem dalšího prodeje. Poměrně vysoké hodnoty zboží jsou dány skutečností, 
že společnost nakupuje stroje z Rakouska a Itálie. Vzhledem k dodací lhůtě, která 
se pohybuje okolo 5 měsíců od objednání, jsou vysoké hodnoty zásob a tedy i jisté 
předzásobení zřejmé.  
Krátkodobé pohledávky, tedy především krátkodobé pohledávky z obchodních 
vztahů, mají rovněž poměrně vysokou hodnotu a to i vzhledem k faktu, že většina 
těchto pohledávek je splacena do lhůty splatnosti. Výjimkou je pouze rok 2009, 
kde jsou pohledávky hrazeny do lhůty a po lhůtě splatnosti v poměru téměř 50:50. 
Některé z výše uvedených skutečností lépe znázorňuje tabulka č. 10. 
Tabulka č. 10: Struktura oběžných aktiv v tisících Kč 
POLOŽKY 2008 2009 2010 2011 2012 
 Ʃ Oběžná aktiva 
    370 782         235 933         269 481         502 983         398 999    
Zásoby 
    165 881         133 752           81 013         215 842         186 602    
zboží 
    145 718         115 142           69 151         204 832         170 900    
Krát. pohledávky 
    192 558           92 518         165 696         261 043         209 840    
z obch. vztahů 
    189 677           84 164         155 283         259 658         197 764    
Ʃ Zásob a krát. pohl. 
    358 439         226 270         246 709         476 885         396 442    
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
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Ukazatel ČPK II. je vyjádřen, jak jsem již uvedla v teoretické části bakalářské 
práce, vzorcem ČPK II = (Vlastní kapitál + Dlouhodobé závazky) – Stálá aktiva. 
Vysoké výsledky uvedeného ukazatele jsou způsobeny vysokými hodnotami vlastního 
kapitálu, které jsou navýšeny ještě o dlouhodobé závazky, v porovnání s nižšími 
hodnotami stálých aktiv. U dlouhodobých závazků se jedná pouze o závazky 
k ovládaným a řízeným osobám, avšak mimo rok 2008, kde jsou dlouhodobé závazky 
tvořeny pouze položkou odloženého daňového závazku. Hodnoty jednotlivých položek, 
potřebných k výpočtu ČPK II., jsou uvedeny v následující tabulce č. 11. 
Tabulka č. 11: Položky k výpočtu ČPK II. v tisících Kč 
POLOŽKY 2008 2009 2010 2011 2012 
Vlastní kapitál       92 833         118 086         143 889         189 710         236 514    
Dlouhodobé závazky              36           76 676           76 676           38 337           19 168    
Stálá aktiva       11 490         104 865         108 787         109 462         116 138    
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Za zmínku jistě stojí i velmi nízká hodnota stálých aktiv v analyzovaném roce 
2008. Je to dáno tím, že společnost v tomto roce vykazovala v položce stálých aktiv 
pouze dlouhodobý hmotný majetek, konkrétně pak stavby (48 tis. Kč) a samostatné 
movité věci a soubory movitých věcí (11 442 tis. Kč). V dalších letech je již položka 
stálých aktiv tvořena zejména dlouhodobým finančním majetkem ve formě podílů 
v ovládaných a řízených osobách. 
2.2.3 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 
Ukazatele rentability 
Na základě ukazatelů ziskovosti (výnosnosti) lze konstatovat, že všechny roky  
ve sledovaném období byly pro společnost úspěšné, protože v každém roce přinesla 
jedna Kč vloženého kapitálu (jak cizího tak i vlastního) pozitivní hodnoty. Na druhou 
stranu by ukazatelé rentability měly mít obecně rostoucí trend, což tedy zejména 
v letech 2009 a 2010 nelze potvrdit. Tento pokles je opět zapříčiněn celosvětovou 
hospodářskou krizí v roce 2009. Výsledky jednotlivých ukazatelů jsou zaznamenány 




Tabulka č. 12: Ukazatele rentability v % 
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012 
ROI          11,30                9,65                8,57                9,44              10,86     
ROA          11,30                9,65                8,57                9,44              10,86     
ROE          36,01              21,39              17,93              24,15              19,79     
ROS            3,89                5,57                4,55                5,55                5,56     
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Zásadním ukazatelem je rentabilita vlastního kapitálu (ROE), který udává, 
kolik Kč čistého zisku připadne na 1 Kč investovanou akcionářem (vlastníkem) 
společnosti. Obecně platí, že jeho hodnota by měla být vyšší, než je hodnota úrokové 
míry u jiných forem financování (např. formou bezrizikových cenných papírů, obligací, 
dlouhodobého vkladu), což dokazuje tabulka č. 13 a rovněž by mělo platit ROE > ROA. 
Splnění této podmínky je vidět již v předchozí tabulce č. 12.  
Tabulka č. 13: Porovnání ROE s bezrizikovou sazbou dle oborového průměru 
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012 
ROE         36,01             21,39             17,93             24,15             19,79     
rf           4,55               4,67               3,71               3,51               2,31     
(Zdroj: Vlastní zpracování dle ministerstva průmyslu a obchodu ČR, 2013) 
Podle oborového průměru dosahuje společnost v oblasti rentability vlastního 
kapitálu opravdu vynikajících výsledků, neboť její hodnoty jsou téměř vždy 
dvojnásobně vyšší, než oborový průměr. Tuto skutečnost dokazuje tabulka č. 14 
a rovněž i graf č. 8, které jsou uvedeny níže. Vývoj ukazatele je ale velice nestabilní 
a převážně klesající. Nejprve došlo v roce 2009 a 2010 ke snížení téměř o polovinu 
(o proti roku 2008) a poté se v roce 2011 situace obrátila. ROE získal rostoucí vývoj, 
což svědčilo o zlepšení využívání vlastního kapitálu, ovšem ne na dlouho. V roce 2012 
dochází opět k poklesu hodnot. 
Tabulka č. 14: Porovnání ROE s oborovým průměrem 
ROE 2008 2009 2010 2011 2012 
Hodnoty AGRI CS         36,01             21,39             17,93             24,15             19,79   
Oborový průměr         20,65               6,87               9,86             10,28               8,85     
(Zdroj: Vlastní zpracování dle ministerstva průmyslu a obchodu ČR, 2013) 
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I přesto, že hodnoty ROE jsou tedy po celé sledované období pro společnost 
pozitivní, dochází s výjimkou roku 2011 k neustálému poklesu. Tento pokles může být 
způsoben zvyšováním podílu vlastního kapitálu na celkových zdrojích a to především 
z důvodu nahromadění nerozděleného zisku z minulých let, což rovněž poukazuje 
na zhoršující se investiční politiku společnosti. Cizí zdroje jsou převážně tvořeny 
krátkodobými závazky a to konkrétně závazky z obchodních vztahů, neboť společnost 
nevyužívá v žádném roce sledovaného období dlouhodobý úvěr. 
Klesající trend odpovídá i stavu v oboru, což znázorňuje i v graf č. 8. Hodnoty 
jsou stále nižší než v roce 2008, ale na druhou stranu jsou vzhledem k faktu, 
že společnost téměř nevyužívá cizí zdroje, poměrně vysoké. 
 
 
Graf č. 8: Srovnání hodnot společnosti s oborovým průměrem 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) má obdobný vývoj jako předchozí 
ukazatel. Nejdříve má v letech 2009 a 2010 klesající vývoj, ale poté dochází k obratu  
a ukazatel v posledních dvou letech projevuje příznivý nárůst. Lze tedy konstatovat, 
že v období 2011 - 2012 podnik efektivně využívá svůj majetek k tvorbě zisku. 
Důkazem je i srovnání ukazatele s oborovým průměrem znázorněné v tabulce č. 15, 
kde se ukazatel ROA, i přes uvedené poklesy v letech 2009 a 2010, opět pohybuje 
vysoce nad oborovým průměrem. Výjimkou je pouze první analyzovaný rok 2008, 














Tabulka č. 15: Porovnání ROA s oborovým průměrem 
ROA 2008 2009 2010 2011 2012 
Hodnoty AGRI CS         11,30               9,65               8,57               9,44             10,86     
Oborový průměr         11,74               4,98               5,10               4,88               3,17     
(Zdroj: Vlastní zpracování dle ministerstva průmyslu a obchodu ČR, 2013) 
Zajímavá je i skutečnost, že vývoj tohoto ukazatele má v oboru opačný směr, 
jak vývoj hodnot AGRI CS. V letech, kdy hodnoty společnosti rostou, hodnoty 
dle oborového průměru klesají a naopak. Tuto situaci lze lépe vidět v grafu č. 9. 
 
Graf č. 9: Srovnání hodnot společnosti s oborovým průměrem 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Stejný vývoj jako ROA a ROE má i rentabilita vloženého kapitálu (ROI), neboť 
se rovněž zpočátku vyznačuje klesajícím vývojem a teprve až od roku 2011 se začíná 
projevovat snaha růstu. 
Ukazatel rentability tržeb (ROS) informuje společnost o tom, kolik Kč čistého 
zisku podnik vytvoří z 1 Kč tržeb. Na základě průměru vypočtených hodnot jsem 
zjistila, že z každé Kč tržeb společnost vytvoří asi 0,05 Kč čistého zisku. V roce 2008 
jsou výsledky spíše špatné, což bylo způsobeno příliš velkými náklady. Je ovšem 
zajímavé, že u všech ostatních ukazatelů rentability se rok 2008 vyznačuje nejvyššími 
hodnotami v rámci sledovaného období. V následujících letech, s výjimkou roku 2010, 














Výsledky jednotlivých ukazatelů aktivity jsou uvedeny v tabulce č. 16 a následně 
slovně ohodnoceny. 
Tabulka č. 16: Ukazatele aktivity v Kč 
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012 
obrat aktiv 2,25 1,33 1,50 1,35 1,63 
doba obratu zásob 69,50 106,20 51,37 94,18 79,87 
doba splatnosti kr. pohledávek 80,68 73,46 105,07 113,90 89,82 
doba splatnosti kr. závazků 120,13 111,63 93,96 153,63 91,19 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Ukazatel obratu aktiv vyhodnocuje počet obrátek aktiv za daný časový interval, 
tedy to, kolikrát je podnik schopen obrátit aktiva v peněžní prostředky za jeden rok. 
Minimální doporučená hodnota je 1 (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013). Na základě 
vypočítaných hodnot lze tedy konstatovat, že ukazatel vykazuje po celé období 
pozitivní hodnoty. Nicméně ve srovnání s oborovým průměrem jsou hodnoty 
společnosti vysoce negativní, neboť se ve všech letech sledovaného období nachází 
docela hluboko pod oborovým průměrem, což je zřejmé jak z tabulky č. 17, tak i grafu 
č. 10. 
Tabulka č. 17: Porovnání obratu aktiv s oborovým průměrem 
OBRAT AKTIV 2008 2009 2010 2011 2012 
Hodnoty AGRI CS 2,25 1,33 1,50 1,35 1,63 
Oborový průměr 3,17 2,37 2,29 2,30 2,20 




Graf č. 10: Srovnání hodnot společnosti s oborovým průměrem 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Je známo, že čím je ukazatel vyšší, tím efektivněji společnost využívá svůj 
majetek a efektivní využití aktiv vede následně ke zvýšení rentability. Z uvedeného tedy 
vyplývá, že společnost nejlépe využívala aktiva v roce 2008, kdy se za rok obrátila 
2,25 krát. V letech 2009 – 2011 jsou hodnoty pod 1,6, což může znamenat, že podnik 
měl majetku více, než bylo účelné (zejména v roce 2011) a v důsledku toho pak mohly 
vznikat nadbytečné náklady. 
Rapidní pokles hodnot tohoto ukazatele v roce 2009 byl způsoben významným 
poklesem tržeb téměř na polovinu oproti roku 2008, přičemž od roku 2010 tržby opět 
narůstají a dochází tak i k růstu hodnot ukazatele obratu aktiv. V roce 2011 se ale opět 
projevil pokles, který byl tentokrát způsoben naopak vysokým nárůstem celkových 
aktiv. Konkrétně se jednalo o oběžná aktiva ve formě zásob (především zboží) 
a krátkodobých pohledávek. Oběžná aktiva rovněž narostla téměř o polovinu oproti 
předcházejícímu roku 2010. 
Průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby vázány v podniku až do doby jejich 
spotřeby či prodeje vyjadřuje doba obratu zásob. Pozitivní je co nejnižší doba obratu, 
což není případ v letech 2009 a 2011, kde se doba obratu pohybuje okolo 100 dní. 
Nicméně Landa (2008) uvádí, že u většiny podniků v ČR se doba obratu zásob 
pohybuje v rozmezí 50 – 100 dní. Delší doba obratu zásob je dána zejména tím, 
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Příliš dlouhá doba vázanosti zásob v podniku v roce 2009 je zřejmá především 
z poklesu tržeb, kdy z 859 184 tis. Kč (v roce 2008) klesly na polovinu, tedy 
na 453 379 tis. Kč (v roce 2009). V roce 2011 je pak dlouhá doba obratu zásob 
způsobena více jak dvojnásobným nárůstem zásob předcházejícího roku. Uvedené 
skutečnosti tak poukazují na fakt, že společnost měla problémy s nelikvidními 
zásobami, které vyžadovaly nadbytečné financování. Finanční prostředky tak byly 
v zásobách vázány oproti roku 2008, 2010 a 2012 mnohem déle.  
Doba splatnosti krátkodobých pohledávek udává průměrnou dobu inkasa 
pohledávek, tedy dobu, po kterou musí společnost čekat, než obdrží platby za své 
služby. Rovněž hovoří o tom, že společnost poskytuje svým odběratelům do doby 
inkasa pohledávek v podstatě obchodní úvěr. Za optimální vývoj doby splatnosti 
krátkodobých pohledávek se obecně považuje 30 dní, což společnost nevykazuje 
ani v jednom ze sledovaných období. Je to zřejmé především proto, že společnost 
používá 3 typy splatnosti pohledávek, a sice: 
 14 dní – standardní doba splatnosti zákazníkům 
 30 – 45 dní – splatnost pro dealery na základě smluvních podmínek 
 60 dní – splatnost pojistných událostí, které plní (platí) pojišťovna 
 
Hodnoty v letech 2008, 2009 a 2012 nepatří sice mezi nejnižší, ale nežádoucí 
vývoj splatnosti pohledávek je obecně až při hodnotách nad 90 dní (Landa, 2008). 
To se týká zejména roku 2010 (105,07 dní) a 2011 (asi 113,9 dní). Takto vysoké 
hodnoty mohou jednak svědčit o finančních problémech odběratelů či poukazovat 
na jejich špatnou platební morálku, ale také vypovídají o kvalitě a výběru zákazníků, 
strategii podniku a především o jeho odbytových potížích. Příliš dlouhá doba inkasa 
pohledávek by pak mohla společnost ohrozit např. druhotnou platební neschopností. 
Je ovšem zajímavé, že i přes vysoké hodnoty doby splatnosti krátkodobých pohledávek 
v uvedených letech společnost ve výročních zprávách vykazuje, že téměř většina těchto 
pohledávek byla splacena do lhůty splatnosti (tedy max. do 60 dní). 
Pro další porovnání výsledků předchozího ukazatele jsem zpracovala také 
ukazatel doby splatnosti krátkodobých závazků. Obecně platí, že doba splatnosti 
závazků by měla být delší, než doba splatnosti pohledávek, aby nebyla narušena 
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finanční rovnováha společnosti. Ve sledovaném období tuto obecně platnou podmínku 
společnost splňuje, ovšem s výjimkou roku 2010, kde je doba splatnosti pohledávek 
o 11,11 dní delší, než doba splatnosti závazků. Je to zřejmě dáno tím, že z celkové 
částky krátkodobých závazků ve výši 109 396 tis. Kč bylo 105 035 tis. Kč zaplaceno 
do lhůty splatnosti. Krátkodobé závazky společnost průměrně splatí za 3 – 4 měsíce. 
Situace, kdy podnik uvedenou podmínku dodržuje, jsou výhodné. Součastně 
poukazují na skutečnost, že úhradu svých závazků společnost provádí až po inkasu 
pohledávek od odběratelů a díky tomu pak není narušena finanční rovnováha podniku. 
Na úhradu závazků tedy použije prostředky získané ze splacených pohledávek. 
Na druhou stranu je ale zřejmé, že jejich platební morálka co by odběratelů, 
je vzhledem k běžné 30 denní lhůtě splatnosti závazků poměrně špatná. 
Ukazatele likvidity 
V následující tabulce č. 18 jsou zaznamenány výsledky ukazatele běžné, pohotové 
a peněžní likvidity. 
Tabulka č. 18: Ukazatele likvidity v Kč 
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012 
běžná likvidita 1,29 1,68 1,82 1,43 1,87 
pohotová likvidita 0,71 0,73 1,27 0,82 1,00 
peněžní likvidita 0,04 0,07 0,15 0,07 0,01 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Vypočtené hodnoty běžné likvidity, rovněž likvidity 3. stupně, by se měly 
pohybovat v rozmezí 1,5 – 2,5 a rozhodně by neměly klesnout pod 1 (Scholleová, 
2012). Společnost se převážně pohybuje (2009, 2010, 2012) u spodní hranice 
doporučených hodnot, což je pozitivní situací pro vlastníky podniku, pro které to bude 
znamenat efektivní využití finančních prostředků. V letech 2008 a 2011 jsou 
ale hodnoty bohužel pod hranicí doporučených hodnot, což může vést k neschopnosti 
podniku využít ziskových příležitostí, které se při podnikání běžně objevují, nebo 
neschopnosti hradit své běžné závazky. To by mohlo následně vyústit v platební 
neschopnost společnosti a dokonce vést i k bankrotu. 
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Na druhou stranu jsou ve všech letech hodnoty běžné likvidity nad hodnotami 
oborového průměru (viz tabulka č. 19), z čehož lze usoudit, že bankrot společnosti 
v dohledné době rozhodně nehrozí. Nicméně rozdíl mezi výsledky společnosti a oborem 
je většinou nepatrný, jak lze vidět i v grafu č. 11. 
Tabulka č. 19: Porovnání likvidity 3. stupně s oborovým průměrem 
L3 2008 2009 2010 2011 2012 
Hodnoty AGRI CS 1,29 1,68 1,82 1,43 1,87 
Oborový průměr 1,28 1,26 1,42 1,40 1,32 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle ministerstva průmyslu a obchodu ČR, 2013) 
 
 
Graf č. 11: Srovnání hodnot společnosti s oborovým průměrem 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Pohotová likvidita, též likvidita 2. stupně, jejíž optimální hodnoty mají být 
v rozmezí od 1 do 1,5, by se měla vyznačovat růstem (Marek, 2009). Za nejlepší 
se považuje situace v roce 2012, kdy je čitatel stejný jako jmenovatel, tj. v poměru 1:1, 
protože jedině v této situaci je společnost schopna se vyrovnat se svými závazky, 
aniž by musela prodávat vlastní zásoby. V letech 2008 – 2010 dochází k růstu, 
což signalizuje předpokládané zlepšení finanční a platební situace. Nicméně v roce 
2008 a 2009 by měla společnost počítat s případným prodej svých zásob, neboť jsou 
hodnoty menší než 1. To platí rovněž pro rok 2011, kdy hodnota klesla na 0,82. 
Ve vztahu k oborovému průměru jsou hodnoty, s výjimkou let 2010 a 2012, 
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Rovněž lze vidět, že zejména v letech 2009 a 2011 jsou výsledky společnosti velmi 
blízko oboru. 
Tabulka č. 20: Porovnání likvidity 2. stupně s oborovým průměrem 
L2 2008 2009 2010 2011 2012 
Hodnoty AGRI CS 0,71 0,73 1,27 0,82 1,00 
Oborový průměr 1,10 0,83 0,98 0,96 0,88 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle ministerstva průmyslu a obchodu ČR, 2013) 
 
 
Graf č. 12: Srovnání hodnot společnosti s oborovým průměrem 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Rozdíly mezi vypočítanými hodnoty ukazatelů likvidity 2. a 3. stupně jsou 
s výjimkou roku 2010 poměrně velké, což značí vysokou úroveň zásobování 
(předzásobování). Je ale nutné zmínit, že společnost nakupuje stroje (tedy zásoby) 
z Rakouska či Itálie a vzhledem k tomuto faktu je předzásobení zcela zřejmé. Na druhou 
stranu předzásobování způsobuje řadu negativních dopadů (např. problémy 
s nelikvidními zásobami, nadbytečné financování v důsledku skladování, vázanost 
finanční prostředků v zásobách apod.) souvisejících s daným oborem podnikání. 
Ukazatel peněžní (okamžité) likvidity, tedy likvidity 1. stupně, je poměrně 
nestabilní. Vzhledem k faktu, že by se jeho hodnota měla dle Scholleové (2012) 
pohybovat v rozmezí 0,2 – 0,5, je na tom společnost v této oblasti likvidity velmi 
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a není tedy schopna okamžitě splatit své krátkodobé závazky. To i přesto, že doba 
splatnosti krátkodobých pohledávek je kratší než doba splatnosti krátkodobých závazků, 
tzn., že společnost se snaží na zaplacení těchto závazků získat peněžní prostředky 
nejdříve z inkasa krátkodobých pohledávek. 
Hlavním problémem jsou tedy velmi nízké finanční prostředky v hotovosti 
a na běžném účtu podniku, což je způsobeno poměrně dlouhou dobou splatnosti 
(inkasa) krátkodobých pohledávek, ale především velmi malým počtem hotovostních 
operací. K platbě v hotovosti dochází vždy při fakturaci nižší jak 1 000 Kč bez DPH. 
Dále platí hotově pouze noví zákazníci, zákazníci se špatnou platební morálkou 
a hotovost je rovněž vybírána za kauce a zálohy. Nicméně takových operaci 
je ve společnosti velmi málo. Většina zákazníků má z 95 % uzavřené servisní smlouvy, 
na jejichž základě podnik dodává zboží či poskytuje služby na fakturu. Stejně tak 
i dealeři mají uzavřené smlouvy, tudíž se opět jedná o úhradu na fakturu. V případě 
zákazníků kupujících např. nový stroj, požaduje společnost sice zálohu či akontaci 
v hotovosti, ale zbytek částky je převážně financován úvěrem či leasingem. Tyto služby 
pak společnost nabízí zákazníkům v rámci finanční péče. 
Společnost se navíc ve všech letech nachází pod hodnotami oborového průměru, 
což její špatnou situaci v této oblasti ještě stvrzuje. V roce 2012 byla společnost 
schopna uhradit pouze 1% svých krátkodobých dluhů. Uvedené skutečnosti lépe 
znázorňuje tabulka č. 21 a graf č. 13. 
Tabulka č. 21: Porovnání likvidity 1. stupně s oborovým průměrem 
L1 2008 2009 2010 2011 2012 
Hodnoty AGRI CS 0,04 0,07 0,15 0,07 0,01 
Oborový průměr 0,12 0,15 0,19 0,17 0,17 




Graf č. 13: Srovnání hodnot společnosti s oborovým průměrem 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Ukazatele zadluženosti 
Výsledky jednotlivých ukazatelů zadluženosti jsou uvedeny v tabulce č. 22. 
Tabulka č. 22: Ukazatele zadluženosti v Kč 
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012 
celková zadluženost 0,76 0,65 0,62 0,69 0,54 
koeficient samofinancování 0,24 0,35 0,38 0,31 0,46 
doba splácení dluhu 8,65 - 20,01 12,95 - 194,99 - 21,39 
úrokové krytí 13,70 17,59 27,94 55,80 40,79 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Celková zadluženost poskytuje informace o finanční struktuře podniku a tedy 
i o tom, do jaké míry je majetek společnosti zadlužen (financován z cizích zdrojů). 
Optimální hodnoty jsou dle Knápkové, Pavelkové a Štekera (2013) 30% - 60%, 
ale pokud je hodnota tohoto ukazatele vyšší jak 50%, zvyšuje se riziko věřitelů 
a součastně jsou negativně ovlivněny podmínky pro získávání dalších dluhů. Společnost 
vykazuje hodnoty převážně vyšší jak 60%, z čehož vyplývá, že stupeň celkové 
zadluženosti je poměrně vysoký. Proto lze také konstatovat, že nadpoloviční většina 
majetku společnosti je financována z cizích zdrojů.  
Celková zadluženost je vysoká i přesto, že je tvořena pouze krátkodobými dluhy, 
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Nicméně vzhledem ke skutečnosti, že provozní cash flow společnosti je převážně 
v záporných hodnotách a součastně podnik disponuje s velmi nízkými finančními 
prostředky lze usoudit, že při dlouhodobém využívání krátkodobého kontokorentního 
úvěru by mohla být společnost ohrožena insolvencí (neschopností splácet své finanční 
závazky). Po celé analyzované období nemá podnik žádný dlouhodobý úvěr. 
S výjimkou roku 2011, kdy zadluženost mírně vzrostla, tento ukazatel postupně 
klesá, což se projevuje jako pozitivní vývoj. S poklesem zadluženosti (v krátkodobém 
horizontu) klesá i rentabilita vlastního kapitálu.  
Doplňujícím ukazatelem k celkové zadluženosti je koeficient samofinancování, 
který se vyznačuje rostoucím trendem a vyjadřuje finanční nezávislost (financování 
z vlastních zdrojů). Součet těchto dvou ukazatelů je vždy 100%. Jestliže hodnoty 
celkové zadluženosti postupně klesaly, je zřejmé, že hodnoty tohoto ukazatele se budou 
postupně zvyšovat. S postupným snižováním celkové zadluženosti dochází tedy 
ke zvyšování míry využití vlastního kapitálu. Na základě postupného růstu pak dochází 
k upevňování finanční stability podniku. 
V letech 2009, 2011 a 2012 jsou hodnoty doby splácení dluhu záporné, což bylo 
způsobeno záporným provozním cash flow. Záporné hodnoty u tohoto ukazatele 
pochopitelně nemají interpretaci a to proto, že udává, po kolika letech by byl podnik 
při stávající výkonnosti schopen splatit své dluhy. Z tohoto důvodu mohu hodnotit 
pouze rok 2008, kde byla průměrná doba splácení dluhu 8,65 let a rok 2010 s výslednou 
hodnotou 12,95 let. Za optimální se obvykle považuje doba splácení do 3 let (Jadviščák, 
2011), z čehož vyplývá, že průměrná doba splácení dluhu společnosti v těchto letech 
je poměrně dost dlouhá. 
Úrokové krytí umožňuje přehled o tom, kolikrát zisk převyšuje placené úroky. 
Uvádí se, že optimální hodnoty ukazatele by měly být nad 8 (firemní finance, 2013). 
Nikdy však nesmí klesnout pod 1, protože by to znamenalo, že podnik není schopen 
z provozní činnosti hradit náklady na cizí kapitál. Společnost vykazuje po celé 
sledované období pozitivní hodnoty s převážně rostoucím vývojem, čímž dokazuje 
velikost bezpečnostního polštáře pro věřitele. Pokud jsou ale hodnoty příliš vysoké, 
znamená to, že nákladové úroky podniku jsou velmi nízké, protože zřídka využívá 
bankovní úvěry. Společnost dosud nemá žádný dlouhodobý úvěr, využívá pouze 
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od roku 2011 krátkodobý kontokorentní úvěr a to zejména k úhradě splatných závazků. 
Proto jsou také výsledné hodnoty v takové výši, nicméně je nepovažuji za příliš vysoké.  
I když je celková zadluženost poměrně vysoká, má společnost na to, aby 
v krátkodobém časovém období hradila nákladové úroky. Vyplývá to ze skutečnosti, 
že úrokové krytí podniku je tvořeno několikanásobným převisem EBITU 
nad nákladovými úroky. 
2.2.4 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATELŮ 
Soustavy ukazatelů slouží k celkovému zhodnocení finanční situace společnosti 
za sledované období. Jak jsem již uvedla v teoretické části bakalářské práce, k analýze 
soustav ukazatelů jsem si vybrala Altmanovo Z-skóre (tabulka č. 23) a Index IN05 
(tabulka č. 24), které jsou níže zpracovány. 
Altmanovo Z-skóre 
Tabulka č. 23: Altmanovo Z-skóre 
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012 
Z-skóre       3,01         2,27         2,51         2,20         2,89    
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
U Altmanova Z-skóre platí, že čím je hodnota vypočteného indexu větší, tím lze 
finanční situaci společnosti považovat za zdravější či uspokojivější. V prvním roce 
sledovaného období dosáhla společnost nejlepších výsledků, a sice 3,01, což je velmi 
pozitivní. Společnost se v tomto roce tedy jeví jako finančně zdravá, tzn., že její 
finanční situaci lze považovat za uspokojivou a rovněž lze konstatovat, že není 
v dohledné době ohrožena bankrotem. To také potvrzují hodnoty následujících let a to 
i přesto, že se společnost nachází v tzv. šedé zóně. Jedná se o nevyhraněné finanční 
situace, u kterých nelze jednoznačně rozhodnout o finančním zdraví společnosti.  
Podniku sice pravděpodobně nehrozí v nejbližší době bankrot, ale na druhou 
stranu nelze jednoznačně určit, zda je společnost finančně zdravá či nikoli. Naprosto 
přesně lze pouze říci, že společnost se ani v jednom roce nepotýká se silnými 
finančními problémy. Ostatně i většina analyzovaných ukazatelů potvrzuje, že rok 2008 
se často vyznačuje nejlepšími výsledky v jednotlivých oblastech finanční analýzy. 
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Hodnoty Altmanova Z-skóre v jednotlivých letech sledovaného období jsem 
rovněž promítla i do grafu č. 14. 
 
Graf č. 14: Znázornění výsledků Altmanova Z-skóre 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Index IN05 
Tabulka č. 24: Index IN05 
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012 
IN05 1,80 1,74 2,17 3,22 2,83 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
Stejně jako u Altmanova Z-skóre platí, že čím větší je hodnota indexu, tím 
je společnost finančně zdravější. Na základě výsledků tohoto indexu je společnost 
jednoznačně vnímána jako bonitní po celé sledované období. Nejlepších výsledků pak 
dosáhla v roce 2011, kdy hodnota indexu IN05 byla 3,22. I přes neustálé poklesy 
a nárůsty hodnot v jednotlivých letech dosáhla společnost vynikajícího hodnocení. 
Zejména pak v posledních třech letech, kdy byly hodnoty daleko za minimální hranicí 














Graf č. 15: Znázornění výsledků Indexu IN05 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv, 2008 – 2012) 
Zajímavý je zejména rozdíl výpovědních skutečností jednotlivých soustav 
ukazatelů. Zatímco u Altmanova Z-skóre vychází rok 2008 jako nejlepší, u indexu IN05 
se tento rok jeví jako jeden z horších. Naopak u Indexu IN05 vykazuje nejlepší 
hodnocení rok 2011, přestože při analýze Altmanova Z-skóre se zmiňovaný rok 
projevuje převážně nejhoršími výsledky. Nicméně oba dva roky jsou v obou uvedených 
ukazatelích celkové finanční situace společnosti vnímány spíše jako bonitní. 
2.3 SOUHRNNÉ ZHODNOCENÍ FINANČNÍ SITUACE SPOLEČNOSTI 
Na základě zpracování jednotlivých ukazatelů finanční analýzy zhodnotím v této 
části bakalářské práce celkovou současnou finanční situaci společnosti AGRI CS a.s. 
Pro zpracování finanční analýzy uvedené společnosti v letech 2008 - 2012 jsem použila 
poznatky z odborné literatury, výroční zprávy (zejména pak účetní výkazy) a interní 
zdroje společnosti (příručka pro zaměstnance, organizační řád). 
Při prvním zhlédnutí výsledků finanční analýzy lze konstatovat, že se společnost 
nachází v spíše dobré finanční situaci a v dohledné době jí nehrozí žádné velké 
existenční problémy. Většinou se nachází v oblasti šedé zóny. Nicméně lze také vidět, 
že má vážné problémy v oblasti likvidity (okamžité). I přesto nedochází k výpadkům 
v její platební morálce vůči dodavatelům. Patrný je na první pohled i pokles tržeb 













několikrát zmínila. Jedná se o následky celosvětové hospodářské recese v roce 2009, 
s jejímiž důsledky, ač zdárně, se podnik vyrovnává ještě v následujícím roce 2010. Díky 
tomu, že v tomto roce nedošlo ještě k většímu prohlubování krize, ale naopak 
se s ní podnik vypořádal, udržel si tak postavení jednoho z předních importérů 
zemědělské techniky do České republiky. 
Ve vývoji aktiv (majetku) společnosti byl v rámci analyzovaných let zaznamenán 
poměrně nestabilní vývoj, což lze přisuzovat proměnlivému vývoji oběžných aktiv 
ovlivněného především zásobami (zboží) a krátkodobými pohledávkami (z obchodních 
vztahů). Na druhou stranu ale hodnota stálých aktiv ve sledovaném období neustále 
roste, což svědčí o investování do podnikání. 
Ve sledovaném období dochází k výrazným změnám v poměru mezi stálými 
a oběžnými aktivy podniku v roce 2009, což bylo způsobeno nákupem společnosti 
AGRI CS Slovakia s.r.o. Největší položkou ve všech letech sledovaného období, která 
tvoří celková aktiva, jsou oběžná aktiva (průměrně téměř 80 %). Vzhledem k tomu lze 
konstatovat, že společnost investuje především do oběžného majetku a jedná se tedy 
o kapitálově lehkou společnost. Negativním jevem v této oblasti je především velký 
podíl zásob (zboží) na celkových aktivech společnosti a naopak velmi malý podíl 
peněžních prostředků v hotovosti. Oba jevy jsou negativně hodnoceny rovněž v oblasti 
likvidity (viz níže). 
Stejně tak jako u aktiv, lze sledovat nejednoznačný vývoj i ve vývoji pasiv. 
Hlavním důvodem je vývoj cizích zdrojů v jednotlivých letech, který je ovlivněn 
zejména krátkodobými závazky (převážně z obchodních vztahů). Vývoj vlastního 
kapitálu je ale po celou dobu rostoucí, což je nepochybně příznivé a to především 
pro majitele společnosti. Nejdůležitějším činitelem jeho stálého zvyšování je ziskovost 
společnosti.  
V poměru vlastního a cizího kapitálu nebyla ve sledovaném období zaznamenána 
příliš výrazná změna, ačkoliv je jejich poměr v jednotlivých letech různý. V průběhu 
analyzovaného období dochází převážně k růstu podílu vlastního kapitálu, zejména pak 
v posledním roce došlo k vzrůstu téměř o 15 %. Nicméně i přesto tvoří cizí zdroje 
největší podíl na celkových pasivech společnosti a to prostřednictvím krátkodobých 
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závazků z obchodních vztahů. Je tedy patrné, že společnost financuje svá aktiva 
převážně z cizích zdrojů. 
Za pozitivní považuji fakt, že podíl krátkodobých závazků je téměř o 10 % menší, 
než podíl krátkodobých pohledávek, tzn., že podnik by tak při dodržení lhůty splatnosti 
krátkodobých pohledávek získal finanční prostředky na úhradu všech svých 
krátkodobých závazků. Vzhledem ke skutečnosti, že společnost začala od roku 2011 
využívat kontokorentní úvěr na nákup strojů je zřejmé, že lhůty splatnosti krátkodobých 
pohledávek dodržovány nejsou a podnik tedy nemá dostatek volných finančních 
prostředků na pořízení těchto strojů. 
Velmi důležitým je pro společnost vývoj tržeb z hlavní činnosti, tedy z prodeje 
strojů zemědělské techniky. S výjimkou roku 2009, kdy tržby v důsledku celosvětové 
hospodářské recese výrazně poklesly, je vývoj těchto tržeb stále rostoucí. K největšímu 
nárůstu došlo zejména pak v roce 2011, kdy se společnost definitivně vypořádala 
s následky krize, které ovlivnily nejen rok 2009 ale i rok 2010. Vzhledem k situaci, 
jak se společnost dokázala vyrovnat s hospodářskou krizí a jejími důsledky, lze potvrdit 
její skvělé postavení na trhu. Udržela si tak pozici jednoho z předních importérů strojů 
zemědělské techniky do České republiky. 
Tržby z prodeje zboží (zemědělských strojů) součastně tvoří největší podíl 
celkových tržeb podniku, který se v průměru pohybuje ve výši 92 %. I přesto, 
že náklady vynaložené na prodej strojů rostou, jsou po celé sledované období nižší, 
než tržby z hlavní činnosti. Vzhledem k tomu, že společnost v ostatních tržbách 
ani nákladech nevykazuje příliš významné hodnoty, je zřejmé, že po celé sledované 
období dosahuje zisku v průměrné výši 35,5 mil. Kč. Ačkoliv provozní výsledek 
hospodaření v průběhu analyzovaného období klesá, tento pokles je přiřazován zejména 
záporným hodnotám výsledku hospodaření z finanční činnosti. 
Jak jsem již uvedla dříve, přidaná hodnota ukazuje, co je společnost schopna 
si vydělat po odečtení základních nákladů (spotřeby materiálu a energie) a očekává 
se rostoucí vývoj. Velmi negativní je tedy fakt, že přidaná hodnota, s výjimkou roku 
2011, neustále klesá. Její podíl se sice pohybuje okolo 8 %, ale absolutně vykazuje 
v průměru hodnoty ve výši 57 mil. Kč.  
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Oblast ziskovosti lze považovat za úspěšnou pro podnik, neboť v každém roce 
sledovaného období přinesla 1 Kč vloženého kapitálu pozitivní hodnotu. Ukazatele 
rentability se vyznačují, vyjma roků ovlivněných hospodářskou krizí (2009, 2010), 
převážně růstem a navíc se vždy pohybují nad hodnotami oborového průměru.  
Dle ukazatelů aktivity se pak negativně jeví zejména doba obratu zásob a doba 
splatnosti krátkodobých pohledávek. Vzhledem ke skutečnosti, že společnost nakupuje 
zásoby (stroje zemědělské techniky) v Rakousku a Itálii s dodací lhůtou asi 5 měsíců 
od objednání, je zřejmé, že si bude vytvářet větší zásoby (předzásobovat se) a tudíž 
bude ukazatel doby obratu zásob poměrně vyšší. 
Doba splatnosti krátkodobých pohledávek vykazuje rovněž nežádoucí hodnoty. 
Na základě podnikem používaných typů splatností pohledávek, kde nejdelší splatnost 
je 60 dní, nevykazuje tento ukazatel ani v jednom roce sledovaného období pozitivní 
hodnoty. Na druhou stranu je nežádoucí vývoj splatnosti pohledávek obecně 
až při hodnotách nad 90 dní, což společnost většinou splňuje. Pozitivní je také to, 
že doba splatnosti krátkodobých závazků je delší, než doba splatnosti krátkodobých 
pohledávek. Tím společnost potvrzuje, že úhradu svých závazků provádí až po inkasu 
pohledávek a nenarušuje tak finanční rovnováhu společnosti. 
Rovněž v oblasti likvidity je zaznamenána vysoká úroveň zásobování 
(předzásobování). Je ale opět nutné zmínit, že společnost nakupuje stroje (tedy zásoby) 
ze zahraničí a vzhledem k 5 měsíční dodací lhůtě je předzásobení zcela zřejmé. 
Na druhou stranu je předzásobování spojeno s řadou negativních dopadů, které souvisejí 
s daným oborem podnikání (např. problémy s nelikvidními zásobami, nadbytečné 
financování v důsledku skladování, vázanost finanční prostředků v zásobách apod.). 
Dalším a zřejmě největším problémem nejen v této oblasti je velmi nízká hodnota 
finančních prostředků v hotovosti, neboť ani v jednom roce sledovaného období 
nevykazuje společnost dostatečnou úroveň peněžní likvidity tedy likvidity 1. stupně. 
Je to dáno tím, že společnost vykazuje opravdu málo hotovostních operací. K operacím 
hrazených v hotovosti dochází pouze při: 
 fakturaci s částkou nižší jak 1 000 Kč bez DPH, 
 nákupu novými zákazníky či zákazníky se špatnou platební morálkou, 
 výběru kauce či zálohy. 
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Nízký počet hotovostních operací je zapříčiněn rovněž uzavíráním obchodních 
smluv. Zákazníci mají většinou (z 95 %) servisní smlouvy, na základě kterých dochází 
k fakturaci za služby (prodej stroje a náhradních dílů či servisní opravy). Stejně tak 
i dealeři mají uzavřené smlouvy, tzn., že opět dochází k úhradě na fakturu. V ostatních 
případech, kdy zákazníci kupují např. nový stroj, platí sice v hotovosti zálohu 
či akontaci, ale zbytek neuhrazené částky (většina) je financována převážně úvěrem 
či leasingem. Tyto služby pak společnost nabízí v rámci finanční péče o zákazníka. 
Společnost ve sledovaném období vykazuje i poměrně vysokou úroveň 
zadluženosti a to i přes to, že je tvořena zejména krátkodobými dluhy, které jsou navíc 
stále nižší než oběžná aktiva. Jediným úvěrem, který podnik má, je krátkodobý 
kontokorentní úvěr ve výši 50 mil. Kč používaný od roku 2011 k obchodní činnosti 
(nákupu strojů). Vzhledem k tomu, že úrokové krytí podniku je tvořeno 
několikanásobným převisem EBITU nad nákladovými úroky lze konstatovat, že i přes 
vysokou celkovou zadluženost je podnik schopen v krátkodobém časovém horizontu 
hradit tyto nákladové úroky. Při dlouhodobém využívání kontokorentního úvěru 
by ale mohla mít společnost problémy s neschopností splácet své finanční závazky 
a tedy být ohrožena insolvencí. Přisuzuji to faktu, že provozní cash flow se pohybuje 
převážně v záporných hodnotách a současně podnik disponuje s velmi nízkými 
finančními prostředky. 
Analyzovanou společnost bych celkově hodnotila spíše pozitivně, protože zjištěné 
nedostatky jsou zajištěné nastavenými platebními linky mezi společností a jejími 
obchodními partnery. Ačkoliv se většinou pohybuje v oblasti šedé zóny, její hodnoty 
jsou velmi blízko hraničních hodnot bonitního podniku. Nelze tedy jednoznačně 
rozhodnout, zda se jedná o společnost finančně zdravou či nikoli, ale na druhou stranu 
se ani v jednom z analyzovaných let nepotýkala se silnými finančními problémy. Tuto 
skutečnost potvrzují její tržby z hlavní činnosti, výsledek hospodaření účetního období 
a zejména pak výsledky jednotlivých ukazatelů finanční analýzy 2008 – 2012. 
Podle mého názoru společnosti v dohledné době bankrot či jiná forma úpadku 
nehrozí. Nicméně je vhodné, aby společnost přistoupila k určitým krokům, které zajistí 
zlepšení v oblasti likvidity a to i přes některá specifika v daném oboru podnikání. 
 84 
 
3 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
Na základě provedené finanční analýzy nelze jednoznačně konstatovat, zda 
se jedná o bonitní společnost, avšak po období krize se její hodnoty jednotlivých 
ukazatelů postupně zlepšují. I přesto, že se ale podnik většinu sledovaného období 
nachází v nevyhraněné finanční situaci (šedé zóně), nebyly zaznamenány žádné vážné 
finanční problémy, které by situaci společnosti ohrozily. 
Hlavní problémy zjištěné z finanční analýzy jsou následující: 
 vysoké zásoby související s oborem podnikání a především hlavní činností 
podniku, 
 příliš dlouhá doba splatnosti krátkodobých pohledávek při součastném 
nastavení jejich splatnosti, 
 nedostatek hotovostních operací a tím i velmi nízké finanční prostředky 
v hotovosti způsobující nedostatky v oblasti likvidity. 
3.1 ŘÍZENÍ ZÁSOB 
Snahou každé společnosti je zajistit objem zásob v požadovaném množství, 
kvalitě a především čase tak, aby nevznikaly nadbytečné náklady spojené 
se zásobováním či skladováním (popř. předzásobením). Podnik by tedy měl usilovat 
o minimalizaci těchto nákladů a především o minimalizaci vázanosti finančních 
prostředků v uskladněných zásobách. 
Zásoby společnosti tvoří zejména stroje zemědělské techniky, ale i náhradní díly. 
I když je jisté předzásobení zřejmé, na druhou stranu ale společnosti mnohdy vznikají 
problémy s nelikvidními zásobami, což se následně odráží v příliš dlouhé době obratu 
zásob a vázanosti finančních prostředků v zásobách. Proto také navrhuji, 
aby se společnost více zaměřila na problematiku řízení zásob a to jak strojů, tak 




3.1.1 ŘÍZENÍ ZÁSOB STROJŮ 
Většinu zásob společnosti tedy tvoří stroje zemědělské techniky, jejichž vysoké 
hodnoty jsou ovlivněny několika faktory: 
 plánem výroby, 
 výrobní lhůtou, 
 koupěschopností zákazníků. 
 
Nejvýznamnějším faktorem je v první řadě plán výroby, na jehož základě 
společnost objednává stroje k budoucímu prodeji. Při jeho sestavování jsou 
zohledňovány výsledky prodeje z předchozích dvou let. Problémem však je skutečnost, 
že tento plán se sestavuje kvůli dlouhé výrobní lhůtě (4 – 6 měsíců) již v září 
předchozího roku a navíc musí podnik objednat určité množství, aby nedošlo ke zvýšení 
nákladů na jejich pořízení a současně byly zachovány výhody poskytnuté dodavatelem. 
Možnost návrhu vyhledat jiného dodavatele s kratší výrobní lhůtou je téměř 
mizivá, neboť i konkurence v tomto oboru podnikání nabízí totožné podmínky. 
Dalším nedostatkem v oblasti plánování je komunikace ze strany dealerů, neboť 
oni mají nejvíce informací o odbytu (prodeji) jednotlivých strojů a díky tomu mohou 
lépe odhadnout i jejich budoucí prodej. Navrhuji tedy, aby každý dealer vytvořil vlastní 
plán výroby nebo se alespoň podílel na zpracování plánu výroby. Tímto by tak došlo 
ke snížení nadbytečných zásob zejména neprodejných strojů v důsledku přesnějšího 
plánování na základě prodejů v minulosti a rovněž předjednaných obchodů. 
I přesto, že plán výroby zohledňuje výsledky prodeje jednotlivých strojů 
z předchozích dvou let, nikdy nemůže zohlednit všechny situace, které mohou nastat 
a ovlivnit tak prodej strojů zemědělské techniky. Jedná se zejména o koupěschopnost 
zákazníků, která je opět ovlivněna řadou různých faktorů. Mezi nejčastější patří počasí, 
neboť období sucha či naopak nadměrného množství deště je pro zemědělce velmi 
nepříznivou situací ovlivňující zejména jejich náklady a následné tržby.  S poklesem 
tržeb pak klesá i jejich schopnost koupit nové stroje. 
Jelikož jsou stroje nakupovány z Rakouska a Itálie, dalším důvodem poklesu 
koupěschopnosti zákazníka může být zvýšení kupní ceny stroje v důsledku kurzu eura. 
Vzhledem k cenovému rozmezí jednotlivých strojů, pak i relativně malé rozdíly v kurzu 
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znamenají podstatně vysoké navýšení pořizovací ceny stroje a tím i vyšší náklady 
pro zákazníky. Např. u stroje v hodnotě 3 mil. Kč by kurzový rozdíl ve výši 2 Kč 
způsobil navýšení kupní ceny o 240 tis. Kč. 
Jedná se tedy o nepředvídatelné situace, které nelze žádným způsobem ovlivnit 
ani zohlednit v plánu výroby, neboť každý rok může nastat jiná situace. Vzhledem 
k tomuto faktu, je jisté předzásobení zřejmé. 
Společnost se v současnosti snaží snížit svoje zásoby strojů akčními nabídkami 
a rovněž snížením kupní ceny. Ke snížení ceny dochází však pouze v rámci tržního 
podílu a stanovených cílů podniku v závislosti na konkurenci. 
Ke snížení zásob strojů navrhuji změny zejména v souvislosti s jednotlivými 
dealery. Dle mého zjištění by společnosti kromě aktivní účasti dealerů na plánování 
budoucí výroby umožnilo snížení zásob především lepší plánování prodeje strojů 
jednotlivými dealery. Dealeři by měli nakupovat více strojů do zásob na své vlastní 
sklady a tedy pouze minimální počet strojů na základě objednávky zákazníkem. 
V tomto případě jsou totiž stroje po celou dobu vázány v zásobách společnosti. 
V současnosti podnik uvádí 90 % strojů vyráběných na sklad společnosti a pouze 10 % 
strojů vyrobených na základě objednávky dealerů. Cílem tedy je snížit počet strojů 
vyráběných na sklad a zvýšit počet strojů vyráběných na základě objednávek v poměru 
60 : 40.  
Aby dealeři k tomuto návrhu přistoupili, je důležitá i jejich motivace 
ve formě různých bonusů, slev či dárků při okamžitém nákupu stroje. Například 
v minulosti v rámci speciální akce získali dealeři při nákupu stroje čtyřkolku zdarma. 
Motivací by tedy mohlo být zejména adekvátní snížení ceny, které by bylo podmíněno 
spoluprácí při realizaci plánu výroby či prodeje. Tento návrh by pak jednoznačně snížil 
zásoby podniku více než o polovinu. Na základě plánu výroby by se mohla společnost 
více soustředit na nákup nejžádanějších strojů, což by zajistilo především lepší 
kooperaci mezi společností a jednotlivými dealery. Součastně by tento návrh více 
směřoval k situaci, kdy by k prodeji strojů docházelo podstatně rychleji a podnik 




Dále navrhuji rozšíření a zkvalitnění dealerské sítě v rámci jednotlivých 
regionů, což by umožnilo snížení zásob společnosti a rovněž růst prodeje. Návrhem 
je tedy zvýšení počtu prodejců a především zaměření se na osobní komunikaci 
se zákazníkem, která je nesmírně důležitá v každém oboru. Vzhledem k tomu, 
že zemědělství je konzervativní obor podnikání, je velmi obtížné najít kvalitní prodejce. 
V současnosti není v podniku jediný dealer, který by nepotřeboval dalšího 
prodejce. Nicméně náklady na zaučení nového prodejce jsou ve většině případů 
finančně i časově velmi náročné a to zejména z následujících důvodů: 
 zaučení trvá min. 1 rok, přičemž nemusí být úspěšné; 
 nový prodejce ve většině případů v prvním roce nepřinese žádný zisk 
(neprodá žádný stroj); 
 v prvním roce představuje nový prodejce vysoké náklady (mzda, mobilní 
telefon, automobil). 
 
Kalkulace mzdových nákladů prodejce je následující. Průměrná měsíční hrubá 
mzda se pohybuje v rozmezí 15 000 – 20 000 Kč, přičemž je složena ze základu 
a provize za prodané stroje. Výše provize je obvykle 7 – 10 % z marže stroje a prodejci 
je vyplacena až po ukončení obchodního případu včetně úhrady zákazníkem. 
Dále uvádím kalkulaci nákladů připadajících na prodejce v důsledku užívání 
mobilního telefonu a automobilu. Náklady na používání mobilního telefonu jsou tedy 
ve výši měsíčního neomezeného tarifu v hodnotě 160 Kč bez DPH a výše měsíčních 
nákladů souvisejících s užíváním automobilu pro pracovní účely je následující: 
 
Průměrná spotřeba pohonných hmot (diesel) / 1 km 6 litrů 
Cena pohonných hmot bez DPH 30,61 Kč 
Průměrně najeté km novým prodejcem za měsíc 1 800 km 
 





Na základě uvedených skutečností je tedy zřejmé, že minimální výše celkových 
měsíčních nákladů na prodejce je 18 466 Kč a to za předpokladu minimální mzdy 
a žádného prodaného stroje. Nicméně u nového prodejce je třeba v prvním roce 
do nákladů společnosti zahrnout rovněž náklady vynaložené na pořízení mobilního 
telefonu (cca 2 000 Kč bez DPH) a automobilu (cca 400 000 Kč bez DPH). Z kalkulace 
těchto nákladů je pochopitelné, že situacím, kdy nový prodejce neprodá v průběhu 
prvního roku žádný stroj (přínos pro společnost je nulový) nebo po prvním roce odejde, 
se snaží společnost v důsledku velmi vysokých nákladů na nového prodejce vyhýbat. 
Omezený počet prodejců v jednotlivých regionech ale způsobuje, že prodejci jsou 
přetíženi v důsledku širokého portfolia jimi nabízených služeb a nemohou se tedy 
věnovat své práci na plno. Prodají menší počet strojů a podniku tak vzniká problém 
s nelikvidními zásobami. Rozšíření dealerské sítě je tedy žádoucí jak ze strany podniku, 
tak i ze strany dealerů a jejich prodejců. 
Riziko přijetí nevhodného (pro podnik nepřínosného) prodejce a rovněž 
minimalizaci rizika odchodu prodejce, na kterého již byly vynaloženy prostředky, 
navrhuji řešit dvěma způsoby. 
Jedním z nich je přijetí nového prodejce z vnitřních zaměstnanců podniku, kteří 
by vyjádřili zájem o tuto činnost. Jednalo by se zejména o technika či mechanika, který 
má již určité znalosti o strojích zemědělské techniky a je tedy v této oblasti v podstatě 
osvědčený a zaučený. Navíc by u takového zaměstnance byla již společnost 
obeznámena s jeho schopnostmi a dovednostmi. Na druhou stranu by to ale znamenalo 
přijetí dalšího zaměstnance na původní pozici technika či mechanika. Ovšem na tuto 
pozici nejsou již podnikem kladeny tak vysoké nároky jako u prodejce a je tedy 
jednodušší najít vhodného zaměstnance. Náklady na nového zaměstnance by byly pouze 
ve výši měsíční mzdy, kdy průměrná měsíční hrubá mzda je u technika asi 25 000 Kč 
a u mechanika se pohybuje okolo 23 000 Kč. Žádné další náklady (auto, mobil) 
nevznikají. Další výhodou pro společnost by bylo uzavření pracovního poměru s novým 
zaměstnancem (technik, mechanik) na dobu určitou či neurčitou s využitím zkušební 
doby, na Dohodu o provedení práce, Dohodu o pracovní činnosti atd. V případě 
odchodu nového technika či mechanika by tedy prostředky na něj vynaložené (mzda) 
nebyly zdaleka v takové výši jako při odchodu prodejce. 
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Druhou možností je pak přijetí nového prodejce z vnějšího okolí, ovšem 
za předpokladu, že by byly jasně vymezeny požadavky na tuto pracovní pozici. Rovněž 
by muselo být přesně definováno, na co má být při výběru nového prodejce kladen 
důraz.  
3.1.2 ŘÍZENÍ ZÁSOB NÁHRADNÍCH DÍLU 
Problematickými jsou ve společnosti i zásoby náhradních dílů. I když nevyužité 
náhradní díly společnost vrací zpět do centrálních skladů, jejich zásoby jsou stále 
poměrně vysoké. Ke kontrole skladových zásob náhradních dílů však dochází pouze 
jednou za rok. 
Vzhledem k tomu, že společnost využívá dva typy objednávek, a sice týdenní 
a měsíční, navrhuji, aby ke kontrole docházelo v kratším časovém intervalu např. 
čtvrtletně. Díky tomu by pak mohly být neprodejné náhradní díly nejprve nabízeny 
k prodeji se slevou v rámci jednotlivých akcí (za akční cenu či ve formě 1 + 1 zdarma, 
ale pouze v rámci možností z hlediska obchodní marže) již v průběhu roku a teprve 
poté, popřípadě na konci roku, vráceny do centrálního skladu. Při častější kontrole 
by navíc mohla společnost využívat více měsíční objednávky, v rámci kterých je cena 
náhradních dílu z důvodů delší doby dodání nižší, než u objednávek týdenních. 
Možným řešením řízení zásob náhradních dílů je rovněž navržení změny způsobu 
jejich nákupu. Mám na mysli, že podnik by měl nakupovat do zásoby pouze náhradní 
díly, které jsou běžné (např. oleje, filtry) a náhradní díly, které jsou potřebné pouze 
v závislosti na druhu a rozsahu opravy, nakupovat výhradně na základě aktuální 
potřeby. Tím by byl vyřešen problém s nelikvidními a neobrátkovými zásobami 
náhradních dílů. 
Vzhledem k faktu, že společnost sídlí spolu s dalšími podniky skupiny 
AGROTEC v jednom areálu, nabízí se rovněž možnost vzájemného propojení skladů 
těchto podniků v rámci informačního systému. Náhradní díly, které jsou pro jednu 
společnost neobrátkové, mohou být pro druhou společnost nejprodávanějšími a naopak. 
V důsledku toho by pak nedocházelo k objednávkám náhradních dílů, které jsou 
v některém z podniků neprodejné a součastně by byl vyřešen problém s nelikvidními 
zásobami těchto dílů. Kontrola zásob by byla ošetřena v informačním systému. 
 90 
 
V případě, že by se požadovaný náhradní díl nacházel v jednom z propojených skladů, 
systém by neumožnil takový díl objednat a součastně by uvedl sklad, ve kterém se právě 
nachází. 
Ke zvýšení prodeje náhradních dílů (tedy snížení jejich zásob) a zvýšení 
spokojenosti zákazníků přispěje i zavedení e-shopu na náhradní díly, který podnik 
doposud nevyužívá i přes současné možnosti moderní technologie. Bude založen 
na stejném principu jako kterýkoliv jiný e-shop, tzn., volba náhradního dílu, způsobu 
placení, způsobu doručení, množstevní slevy atd. Kromě nákupu bude poskytovat 
zákazníkům informace o různých kampaních podniku, akčních nabídkách a cenách dílů. 
Jedinou odlišností bude, že zákazník si při nákupu zvolí konkrétního dealera, 
aby docházelo k doručování zboží vždy v rámci jednoho regionu a náklady na doručení 
byly co nejnižší. 
Se zavedením e-shopu jsou neodmyslitelně spojené i zřizovací náklady. Kalkulace 
veškerých nákladů spojených se zavedením a provozem e-shopu by se pohybovala 
ve výši okolo 100 000 Kč, přičemž samotná koncepce e-shopu vyžaduje asi 60 000 Kč. 
Zbytek nákladů (40 tis. Kč) bude bráno na ostatní úpravy konečné podoby e-shopu 
s náhradními díly. 
Po realizaci e-shopu by společnost hradila pouze 3 000 Kč ročně za provoz 
domény. Náklady spojené s údržbou, správou či administrativou by byly nulové, neboť 
tyto činnosti by si podnik prováděl sám prostřednictvím stávajících zaměstnanců 
z oblasti informační a komunikační technologie podniku (IT). 
3.2 ŘÍZENÍ KRÁTKODOBÝCH POHLEDÁVEK 
Ačkoli je doba splatnosti krátkodobých pohledávek menší, než doba splatnosti 
krátkodobých závazků, celková doba splatnosti krátkodobých pohledávek je příliš 
vysoká. To především v porovnání se součastným nastavením doby splatnosti 
jednotlivých druhů krátkodobých pohledávek společností, kde maximální doba 
splatnosti je 60 dní. 
Pro zlepšení finanční situace společnosti je potřeba nejdříve navrhnout možná 




Jak jsem již uvedla dříve, společnost používá tři typy splatnosti pohledávek, které 
jsou následující: 
 14 dní – standardní doba splatnosti zákazníkům, 
 30 – 45 dní – splatnost pro dealery na základě smluvních podmínek, 
 60 dní – splatnost pojistných událostí, které plní (platí) pojišťovna. 
 
Podle mého zjištění není problém v nastavení splatnosti pohledávek společností, 
ale spíše v řízení samotných pohledávek. Z výročních zpráv podniku je zřejmé, 
že nadpoloviční většina pohledávek je splacena do lhůty splatnosti, což svědčí 
o uspokojivém nastavení jejich doby splatnosti. Nicméně je velmi důležité snížit počet 
pohledávek zaplacených po lhůtě splatnosti a to zejména kvůli nedostatku volných 
finančních prostředků. 
Snahou společnosti by tedy měla být především minimalizace doby splatnosti 
pohledávky, tedy doby mezi vznikem a úhradou každé pohledávky, a rovněž 
minimalizace rizika neuhrazení pohledávky ze strany odběratele (dlužníka). Řízením 
pohledávek by pak společnost dosáhla snížení doby jejich splatnosti a navíc by získala 
více finančních prostředků k úhradě svých krátkodobých závazků (více níže). 
Jedním z řešení může být využití služeb faktoringových společností, které 
se specializují na převzetí a odkup krátkodobých pohledávek před lhůtou jejich 
splatnosti (služby tedy nelze využít u problémových tj. nesplacených pohledávek). 
Obchodní úvěr, který v podstatě společnost poskytuje odběrateli po dobu inkasa 
pohledávek, zpomaluje její obrat finančních prostředků. Případné nesplnění závazku 
odběratelem, či nutné doplnění potřebných zdrojů, v důsledku těchto skutečností 
pak způsobuje společnosti nadbytečné náklady. Podnik by tedy odkupem pohledávek 
získal téměř 80 % z celkové hodnoty každé pohledávky ihned při jejich odkupu 
na základě předložení dokladů o dodání zboží či poskytnutí služby a díky tomu by měl 
okamžitě k dispozici volné finanční prostředky. Zbývající část hodnoty pohledávky 
vyplatí faktor společnosti až po úhradě této pohledávky odběratelem faktoringové 
společnosti. 
Na druhou stranu jsou s touto variantou řešení spojeny rovněž i náklady 
za poskytnuté služby faktorem (zástupce faktoringové společnosti), které zahrnují 
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zejména rizikovou provizi, poplatky za veškeré výlohy (služby) a pojištění pohledávky. 
Tyto náklady jsou pak cenou faktoringu. 
V rámci České republiky nabízí faktoringové služby mimo specializovaných 
společností, jako je např. akciová společnost Transfinance, rovněž české banky (např. 
KB, Česká spořitelna, ČSOB). Na základě porovnání uvedených bankovních 
či nebankovních institucí jsou průměrné náklady faktoringu tedy následující: 
 úrok, 
 faktoringový poplatek, 
 poplatek za převzetí rizika. 
 
Úrok se pohybuje na úrovni úroků pro kontokorentní úvěry a v mnoha případech 
je vázán na měsíční refinanční úrokové sazby mezibankovního trhu. V průměru se tedy 
pohybuje obvykle ve výši 11 – 19 % p.a. 
Dalším nákladem je faktoringový poplatek za služby související se správou 
pohledávek, administrativním zpracováním, inkasem či pojištěním pohledávek. 
Pohybuje se v závislosti na objemech obchodů a to v maximálním rozmezí 0,2 – 1,5 % 
z nominální výše odkoupené pohledávky. S růstem ročního obratu pak tento poplatek 
klesá. 
V případě, že se jedná o bezregresní faktoring (faktoring bez zpětného postihu 
věřitele) kdy riziko nesplácení pohledávek přebírá faktor, vzniká další náklad v podobě 
poplatku za převzetí rizika. Tento poplatek se pohybuje od 0,3 % až po 0,5 % 
z nominální hodnoty pohledávky.  
Hlavní výhody faktoringu z pohledu analyzované společnosti jsou tedy: 
 zvýšení likvidity – peněžní prostředky nejsou již vázány v pohledávkách 
a jsou tak podniku k dispozici; 
 zlepšení cash flow; 
 obchodní úvěr poskytuje odběrateli po dobu inkasa pohledávky 
faktoringová společnost; 
 převzetí rizik – ve většině případů přebírá faktor s odkupem pohledávky 
i riziko neschopnosti dlužníka (odběratele) splácet; 
 zvýšení obratu. 
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Společnost však musí zhodnotit, zda náklady faktoringu pro ni budou výhodnější 
než náklady spojené s pozdním splacením jednotlivých pohledávek (např. při soudním 
vymáhání) či nikoli. 
Neuhrazené pohledávky po lhůtě jejich splatnosti řeší společnost nejprve zasláním 
upomínky k následnému provedení úhrady pohledávky dlužníkem. Současně účtuje 
dlužníkovi úrok z prodlení ve výši 0,05 % z dlužné částky za každý den prodlení 
a případně i smluvní pokutu ve výši slevy na opravu za předpokladu, že byla taková 
sleva poskytnuta. V případě, že není úhrada pohledávky provedena ani po upomínce 
a doba po lhůtě splatnosti přesahuje 60 dní, předává společnost tyto pohledávky 
právnímu oddělení, které nesplacení pohledávek řeší soudní cestou. Ovšem podle mého 
zjištění se nejčastěji neuhrazené pohledávky pohybují v rozmezí 2 000 – 10 000 Kč. 
U těchto pohledávek se tedy soudní spor rozhodně nevyplatí, neboť náklady na něj by 
byly vyšší, než samotná hodnota problematické pohledávky. 
  Proto tedy navrhuji, aby podnik využil k řízení pohledávek po lhůtě splatnosti 
v nižších nominálních hodnotách pověřeného zaměstnance. Jednalo by se 
o zaměstnance s řad společnosti, jehož činností je správa krátkodobých pohledávek. 
Nicméně z důvodů jisté systematizace jeho činnosti by byl poslán na odborné školení 
v oblasti řízení pohledávek a s tím spojené legislativy (cena cca 8 500 Kč). V důsledku 
toho by pak jeho činností bylo obhospodařování pouze těchto problematických 
pohledávek s nízkou nominální hodnotou a případné prověřování insolvence 
odběratelů. 
Zaměstnanec by jednotlivé zákazníky upozorňoval na jejich nesplacené 
pohledávky nejprve telefonickým kontaktem a sjednané podmínky uhrazení této 
pohledávky by následně zaslal v souhrnném emailu. V případě, že tyto podmínky 
nebudou dodrženy a doba po splatnosti pohledávek bude delší jak 14 dní, zašle 
zaměstnanec zákazníkovi dvě upomínky v týdenním rozpětí spolu s informací 
o možnosti zastavení dodávek zboží. V krajním případě by pak zaslal dlužníkovi 
upozornění, že neuhrazená pohledávka bude vymáhána soudní cestou. Opět je tu ale 




V tomto případě by bylo pro společnost vhodné použít Centrální registr dlužníků 
České republiky, který významně zvyšuje vymahatelnost nesplacených pohledávek u již 
vzniklých dlužníků. Slouží rovněž k prověřování (kontrole) insolvence odběratelů 
a k prevenci před vznikem dlužníků. Veškerá zprostředkovaná data čerpá z tzv. 
zdrojových registrů, tj. Policie ČR, Finanční úřady, soudy, ministerstva, banky, firmy, 
města, občané a další. Vyhledávání jednotlivých dlužníků na internetových stránkách 
Centrálního registru dlužníků ČR je podmíněno pouze přihlášením do systému 
prostřednictvím bezplatné registrace (Centrální registr dlužníků ČR, 2011). 
Stejně důležitá jsou také opatření, kterými společnost může předejít riziku vzniku 
nezaplacených krátkodobých pohledávek. Mezi nejdůležitější patří především stanovení 
limitu obchodních úvěrů, které podnik v podstatě poskytuje dlužníkům po dobu inkasa 
pohledávky. Tyto limity stanovuje společnost na základě rizikovosti jednotlivých 
zákazníků (odběratelů), které člení do skupin: 
 Nerizikový odběratel – jedná se o odběratele, který je členem skupiny 
AGROTEC Group (dealeři); 
 Stabilní odběratel – odběratel s dobrou platební morálkou, který byl 
prověřen ekonomicky společností či u pojišťovny nebo dlouhodobostí 
trvání obchodního vztahu; 
 Rizikový odběratel – neprověřený či nepojistitelný odběratel 
se zvýšeným rizikem včasné úhrady peněžního závazku. 
 
Výši limitu obchodních úvěrů pro nerizikové odběratele stanovuje specialista, 
následně je odsouhlasen úvěrovým výborem a předložen představenstvu společnosti 
k rozhodnutí. U ostatních odběratelů jde především o stanovení limitů fakturace 
k servisním smlouvám, které jsou následující: 
  do 50 000 Kč bez DPH – je schvalován vedoucím prodeje či servisu, 
 do 100 000 Kč bez DPH – schvalován ředitelem divize, 





Společnost má sice nastavené limity obchodních úvěrů z hlediska schvalovacích 
pravomocí jednotlivých zaměstnaneckých pozic, nicméně maximální výši úvěru 
stanovenu nemá. Je to dáno tím, že stroje zemědělské techniky se pohybují v širokém 
cenovém rozmezí a pokud se jedná o nerizikového či stabilního odběratele, nemá 
společnost problém poskytnout jakoukoliv výši obchodního úvěru v rámci nabídky 
služeb finanční péče o zákazníky. V případě nových či rizikových zákazníků (zákazníků 
se špatnou platební morálkou) není stanovení úvěrových limitů podstatné, neboť 
je požadována platba v hotovosti a navíc před započatou opravou či předáním zboží 
je vybírána záloha. 
Následná kontrola limitů obchodních úvěrů je prováděna automaticky 
prostřednictvím podnikového informačního systému SAP formou blokace odběratelů. 
Tento systém hlídá především nepřekročení úvěrového limitu jednotlivých odběratelů 
a kontroluje, zda již není odběratel v prodlení s úhradou jakéhokoliv závazku. 
Na základě kontroly odběratele případně znemožní každou další fakturaci na daný 
subjekt. 
Za velmi důležité považuji rovněž definování platebních podmínek. Mimo 
základních podmínek jako je hodnota pohledávky a souvisejících nákladů, doba 
a způsob její úhrady, stanovení úroků z prodlení, sankcí za pozdní splacení apod., mám 
na mysli zejména různé slevové systémy. 
Společnost nabízí slevy zákazníkům, kteří mají podepsanou servisní smlouvu, 
přičemž tedy poskytuje slevy jak na provedenou práci, tak i na náhradní díly. Slevový 
systém podniku je v případě dodržení smluvních podmínek zákazníkem tedy 
následující: 
 sleva 10 % na náhradní díly a součastně provedení opravy, 
za předpokladu, že je tato oprava uskutečněna v prostoru podniku 
(servisu); 
 sleva 7 % pouze na náhradní díly, pokud je oprava provedena přímo 
u zákazníka; 
 sleva 5 % na náhradní díly v případě, že zákazník kupuje tyto díly 




Naopak u zákazníků se špatnou platební morálkou by měl podnik nadále 
požadovat výhradně platbu v hotovosti a nastavit přísněji systém sankcí (úroků 
z prodlení v maximální výši) za pozdní splacení pohledávek. U zákazníků uzavírajících 
velké obchody (na vysoké částky), se kterými byly navíc v minulosti problémy 
je výhodné i zajištění pohledávek např. směnkou či dokonce zástavním právem 
vzhledem k rozsáhlým obchodům z hlavní činnosti společnosti (prodej strojů 
zemědělské techniky). 
Společnost je v současnosti schopna zajistit pohledávky směnkou či nabídnout 
zákazníkovi splátkový kalendář v rámci nabídky služeb v oblasti finanční péče 
o zákazníky. 
Podnik by rovněž měl více preferovat platby v hotovosti. Další možností, jak řídit 
krátkodobé pohledávky, zejména pak nejvíce problémové, je tedy řízení krátkodobých 
finančních prostředků. Uvedenou skutečnost navrhuji v další kapitole bakalářské práce. 
3.3 ŘÍZENÍ KRÁTKODOBÝCH FINANČNÍCH PROSTŘEDKŮ 
Nedostatek finančních prostředků je zapříčiněn jednak dobou splatnosti 
krátkodobých pohledávek, ale především nízkým počtem hotovostních transakcí. 
V práci jsem již dříve uvedla, že společnost vykazuje platby v hotovosti pouze 
v následujících případech: 
 při fakturaci s částkou nižší jak 1 000 Kč bez DPH pro všechny zákazníky 
 při nákupu novými zákazníky či zákazníky se špatnou platební morálkou, 
 při výběru kauce či zálohy. 
 
Vzhledem ke skutečnosti, že hlavní činností podniku je prodej strojů zemědělské 
techniky, lze první bod v podstatě vyloučit. K fakturaci na částku nižší jak 1 000 Kč 
bez DPH dochází opravdu velmi zřídka i v případě nákupu náhradních dílů. Ceny 
zemědělských strojů, ale i ceny náhradních dílů a služeb poskytovaných společností 
se v tomto nízkém cenovém rozmezí téměř nepohybují. 
Navrhuji tedy zvýšit limit plateb v hotovosti při fakturaci do 10 000 Kč bez DPH 
a to především proto, že většinu nesplacených pohledávek tvoří pohledávky 
o nominálně hodnotě právě do 10 000 Kč. Jestliže zákazník využívá služby podniku 
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tohoto typu, musí počítat s vyšší částkou za nakoupené zboží, náhradní díly či ostatní 
služby nabízené podnikem a neměl by tedy mít s uvedeným zvýšením podstatný 
problém. 
Vzhledem k tomu, že podnik má na stávající zákazníky téměř vždy nějaký 
kontakt, bylo by vhodné je o této skutečnosti informovat např. prostřednictvím emailu. 
Jeho obsahem by tedy bylo upozornění na fakt, že při nákupech do 10 000 Kč bez DPH 
je požadována výhradně platba v hotovosti. 
Díky navrhovanému zvýšení limitu plateb dojde především ke zvýšení toku 
hotovostních operací a tím k získání volných finančních prostředků, což je jedním 
z hlavních problémů společnosti. Na základě zvýšení peněžních prostředků se zvýší 
i peněžní likvidita (likvidita 1. stupně), jejíž hodnoty ve společnosti byly po celé 
sledované období velmi negativní. Volné finanční prostředky pak může společnost 
využít zejména na úhradu svých krátkodobých závazků či k nákupu zásob. 
Zvýšením limitu plateb v hotovosti budou rovněž eliminovány pohledávky, 
jejichž hodnoty se pohybují v rozmezí 2 000 – 10 000 Kč. Tyto pohledávky tvoří 
většinu nesplacených pohledávek společnosti a vzhledem k jejich nízké nominální 
hodnotě se nevyplatí jejich vymáhání prostřednictvím soudu, neboť náklady s tím 
spojné by byly podstatně vyšší, než hodnota samotné pohledávky. Jejich eliminace 





Hlavním cílem bakalářské práce bylo zhodnocení finanční situace společnosti 
AGRI CS a.s. a návrhy na její zlepšení. Stanoveny byly rovněž i dílčí cíle, které bylo 
nutné naplnit. 
V rámci teoretické části bakalářské práce byly objasněny základní pojmy finanční 
analýzy, které byly získány především z odborné literatury zabývající se uvedenou 
tématikou. V analytické části byla nejprve uvedena charakteristika společnosti 
AGRI CS a.s. a poté na základě metodiky uvedené na začátku bakalářské práce 
provedena analýza finanční situace podniku. Pro získání veškerých informací 
potřebných k analyzování součastné hospodářské situace společnosti byly použity 
zejména výroční zprávy z let 2008 – 2012 a interní dokumenty podniku.  
Stěžejní částí bakalářské práce bylo zhodnocení součastné finanční situace 
podniku a především navržení optimálního řešení pro jednotlivé nedostatky či slabé 
stránky, které byly zjištěny v rámci finanční analýzy. Problémovou oblastí bylo zejména 
zásobování, krátkodobé pohledávky a nedostatek finančních prostředků (nízká 
likvidita). Přestože tyto skutečnosti nejsou pro podnik natolik problémové, 
aby ohrožovaly jeho existenci, bylo vhodné navrhnout soustavu možných řešení 
vedoucí ke zlepšení stávající situace. 
Pro řešení vysokých zásob strojů bylo navrženo zlepšení komunikace dealerů 
v oblasti plánování výroby a plánování prodeje s cílem soustředit se na nákup 
nejprodávanějších strojů a zajistit tak lepší kooperaci mezi společností a dealery. V této 
oblasti bylo dále navrženo rozšíření a zkvalitnění dealerské sítě prostřednictvím přijetí 
nových prodejců a zaměřením se na osobní komunikaci se zákazníkem. U zásob 
náhradních dílů bylo jako optimální řešení navrhováno změnit způsob jejich nákupu, 
provádět kontrolu zásob v kratším časovém intervalu, vzájemné propojení skladů 
podniků skupiny AGROTEC v rámci sídla podnikání prostřednictvím společného 
informačního systému a zavedení e-shopu na náhradní díly. Uvedené návrhy 
by znamenaly pro společnost především snížení zásob a tím i snížení nadbytečných 
nákladů spojených se skladováním. 
V oblasti řízení krátkodobých pohledávek bylo nejprve navrženo využití služeb 
faktoringových společností, což by vedlo ke zvýšení okamžité likvidity a rovněž 
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k minimalizaci rizika neuhrazení pohledávek. Na druhou stranu by tento návrh přinesl 
podniku další náklady spočívající v ceně faktoringu. Méně nákladné pro společnost 
bude mít zaměstnance, jehož činností by bylo obhospodařování problematických 
pohledávek s nízkou nominální hodnotou a případné prověřování insolvence odběratelů 
např. prostřednictvím Centrálního registru dlužníků České republiky. Mimo stanovení 
limitů obchodních úvěrů a s tím souvisejících platebních podmínek se nabízí rovněž 
možnost zajištění pohledávek, a to především u zákazníků uzavírajících velké obchody 
(na vysoké částky), se kterými byly navíc již v minulosti problémy se splacením 
pohledávek. Uvedené návrhy a opatření by vedly zejména ke snížení počtu 
neuhrazených krátkodobých pohledávek s nízkou nominální hodnotou (do 10 000 Kč), 
kterých společnost v rámci nesplacených pohledávek vykazuje nejvíce. 
Největším problémem podniku je nedostatek volných finančních prostředků 
v důsledku nízkého počtu hotovostních operací způsobujících nedostatky v oblasti 
likvidity. K řešení uvedené situace bylo navrženo zvýšení limitu plateb v hotovosti 
při fakturaci do 10 000 Kč bez DPH. Přínosem zmíněného návrhu by bylo zvýšení toku 
hotovostních operací a tím získání volných finančních prostředků, zvýšení likvidity 
podniku a eliminace problémových pohledávek s nízkou nominální hodnotou. 
Výstupy z této bakalářské práce budou předloženy společnosti a věřím, 
že jednotlivé návrhy a opatření vedoucí ke zlepšení stávající finanční situace 
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Příloha č. 1: Organizační struktura 
Jak jsem již zmínila při charakteristice společnosti, nejprve uvádím pro lepší 
orientaci organizační strukturu AGROTEC Group a poté organizační strukturu 
společnosti AGRI CS a. s. v členění dle jednotlivých divizí. 
 
 
Obrázek č. 2: Organizační struktura AGROTEC Group 





Obrázek č. 3: Organizační struktura AGRI CS a.s. 




Příloha č. 2: Účetní výkazy společnosti AGRI CS a.s. v letech 2008 - 2012 
ROZVAHA v tis. Kč 
označ. Text 2008 2009 2010 2011 2012 
 
AKTIVA CELKEM 382 419   341 031   378 283   612 446   515 139   
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 
     
B. Dlouhodobý majetek 11 490   104 865   108 787   109 462   116 138   
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 
     
B.I.1 Zřizovací výdaje 
     
2 Nehmotné výsledky výzkumu a 
vývoje 
     
3 Software 
     
4 Ocenitelná práva 
     
5 Goodwil 
     
6 Jiný dlouhodobý nehmotný 
majetek 
     
7 Nedokončený dlouh. nehmotný 
majetek 
     
8 Poskytnuté zálohy na dlouh. 
nehm. majetek 
     
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 11 490   9 021   12 943   13 618   20 294   
B.II.1 Pozemky 
     
2 Stavby 48   42   37   32   26   
3 Samostatné movité věci a 
soubory mov. věcí 11 442   8 979   12 906   13 586   20 268   
4 Pěstitelské celky trvalých porostů 
     
5 Základní stádo a tažná zvířata 
     
6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 
     
7 Nedokončený dlouh. hmotný 
majetek 
     
8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 
     
9 Oceňovací rozdíl k nabytému 
majetku 
     
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 0   95 844   95 844   95 844   95 844   
B.III.1 Pdíly v ovládaných a řízených 
osobách 0   95 844   95 844   95 844   95 844   
2 Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 
     
3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry 
a podíly 
     
4 
Půjčky a úvěry ovládaným a 
řízeným osobám a účetním 
jednotkám pod podstatným 
vlivem 
     
 IV 
 
5 Jiný dlouhodobý finanční 
majetek 
     
6 Pořizovaný dlouhodobý finanční 
majetek 
     
7 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 
     
C. Oběžná aktiva 370 782   235 933   269 481   502 983   398 999   
C.I. Zásoby 165 881   133 752   81 013   215 842   186 602   
C.I.1 Materiál 19 986   17 158   10 415   7 923   13 161   
2 Nedokončená výroba a polotovary 177   1 452   1 447   3 087   2 541   
3 Výrobky 
     
4 Zvířata 
     
5 Zboží 145 718   115 142   69 151   204 832   170 900   
6 Poskytnuté zálohy na zásoby 
     
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0   72   40   823   886   
C.II.1 Pohledávky z obchodních vztahů 
     
2 Pohledávky - ovládající a řídící 
osoba 
     
3 Pohledávky - podstatný vliv 
     
4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 
     
5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 
     
6 Dohadné účty aktivní 
     
7 Jiné pohledávky 
     
8 Odložená daňová pohledávka 0   72   40   823   886   
C.III. Krátkodobé pohledávky 192 558   92 518   165 696   261 043   209 840   
C.III.1 Pohledávky z obchodních vztahů 189 677   84 164   155 283   259 658   197 764   
2 Pohledávky - ovládající a řídící 
osoba 
     
3 Pohledávky - podstatný vliv 
     
4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 
     
5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 
     
6 Stát - daňové pohledávky 
     
7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 455   0   0   1   2   
8 Dohadné účty aktivní 2 426   7 189   9 248   142   10 825   
9 Jiné pohledávky 0   1 165   1 165   1 242   1 249   
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 12 343   9 591   22 732   25 275   1 671   
C.IV.1 Peníze 665   174   142   196   158   
2 Účty v bankách 11 678   9 417   22 590   25 079   1 513   
3 Krátkodobé cenné papíry a podíly 
     
 V 
 
4 Pořizovaný krátkodobý finanční 
majetek 
     
D.I. Časové rozlišení 147   233   15   1   2   
D.I.1 Náklady příštích období 147   233   15   1   2   
2 Komplexní náklady příštích 
období 
     
3 Příjmy přístích období 
     
 
      
 
PASIVA CELKEM 382 419   341 031   378 283   612 446   515 139   
A. Vlastní kapitál 92 833   118 086   143 889   189 710   236 514   
A.I. Základní kapitál 3 000   3 000   3 000   3 000   3 000   
A.I.1 Základní kapitál 3 000   3 000   3 000   3 000   3 000   
2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 
     
3 Změny základního kapitálu 
     
A.II. Kapitálové fondy 
     
A.II.1 Emisní ážio 
     
2 Ostatní kapitálové fondy 
     
3 Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků 
     
4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 
     
A.III. Rezervní fondy, nedělitelný fond 
a ostatní fondy ze zisku 600   600   600   600   600   
A.III.1 Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 600   600   600   600   600   
2 Statutární a ostatní fondy 
     
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 55 800   89 233   114 486   140 290   186 110   
A.IV.1 Nerozdělený zisk minulých let 55 800   89 233   114 486   140 290   186 110   
2 Neuhrazená ztráta minulých let 
     
A.V. Výsledek hospodaření běžného účetního období 33 433   25 253   25 803   45 820   46 804   
B. Cizí zdroje 289 586   222 945   234 394   422 736   278 625   
B.I. Rezervy 2 841   5 686   9 542   11 882   9 376   
B.I.1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů 
     
2 Rezerva na důchody a podobné 
závazky 
  
2 548   6 677   9 359   
3 Rezerva na daň z příjmu 2 841   5 686   6 994   5 205   17   
4 Ostatní rezervy 
     
B.II. Dlouhodobé závazky 36   76 676   76 676   38 337   19 168   
B.II.1 Závazky z obchodních vztahů 
     
2 Závazky k ovládaným a řízeným 
osobám 0   76 676   76 676   38 377   19 168   
 VI 
 
3 Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem 
     
4 Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 
     
5 Dlouhodobé přijaté zálohy 
     
6 Vydané dluhopisy 
     
7 Dlouhodobé směnky k úhradě 
     
8 Dohadné účty pasivní 
     
9 Jiné závazky 
     
10 Odložený daňový závazek 36   0   0   0   0   
B.III. Krátkodobé závazky 286 709   140 583   148 176   352 096   213 039   
B.III.1 Závazky z obchodních vztahů 187 693   48 368   109 396   245 958   120 649   
2 Závazky - ovládající a řídící 
osoba 79 212   82 801   19 525   75 821   66 942   
3 Závazky - podstatný vliv 
     
4 Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 
     
5 Závazky k zaměstnancům 1 046   934   816   864   1 204   
6 
Závazky ze sociálního 
zabezpečení a zdravotního 
pojištění 
465   416   491   538   604   
7 Stát - daňové závazky a dotace 12 587   4 531   14 433   23 860   23 422   
8 Krátkodobé přijaté zálohy 38   1 076   0   262   
 
9 Vydané dluhopisy 
     
10 Dohadné účty pasivní 5 668   2 457   3 515   4 793   218   
11 Jiné závazky 
     
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 0   0   0   20 421   37 042   
B.IV.1 Bankovní úvěry dlouhodobé 
     
2 Krátkodobé bankovní úvěry 0   0   0   20 421   37 042   
3 Krátkodobé finanční výpomoci 
     
C.I. Časové rozlišení 
     
C.I.1 Výdaje příštích období 
     
2 Výnosy příštích období 
     
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012)  
 VII 
 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY v tis. Kč 
označ. Text 2008 2009 2010 2011 2012 
I. Tržby za prodej zboží 812 375   399 390   519 253   772 864   791 654   
A. Náklady vynaložené na prodané 
zboží 722 882   347 182   459 422   691 781   716 113   
+ Obchodní marže 89 493   52 208   59 831   81 083   75 541   
II. Výkony 47 871   56 265   46 078   53 859   48 846   
II.1 Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 46 809   53 989   48 463   52 218   49 392   
2 Změna stavu zásob vlastní 
činnosti -316   1 275   -6   1 641   -546   
3 Aktivace 1 378   1 001   -2 379   0   0   
B. Výkonová spotřeba 82 074   68 134   66 110   51 897   56 602   
B.1 Spotřeba materiálu a energie 57 537   48 971   42 373   27 002   34 614   
2 Služby 24 537   19 163   23 737   24 895   21 988   
+ Přidaná hodnota 55 290   40 339   39 799   83 045   67 785   
C. Osobní náklady 17 514   17 740   20 495   22 332   21 486   
C.1 Mzdové náklady 12 450   13 017   14 710   16 088   15 286   
2 Odměny členům orgánů 
společnosti a družstva 252   144   144   144   130   
3 Náklady na sociální zabezpečení 
a zdravotní pojištění 4 332   4 348   5 242   5 687   5 465   
4 Sociální náklady 480   231   399   412   605   
D. Daně a poplatky 108   169   133   157   247   
E. Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotné majetku 2 321   2 298   2 048   2 454   3 411   
III. Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 13 998   6 289   14 775   7 000   13 239   
III.1 Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku 13 998   6 289   14 775   7 000   13 239   
2 Tržby z prodeje materiálu 
     
F. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a 
materiálu 
13 782   4 712   11 625   6 159   11 620   
F.1 Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 13 782   4 712   11 625   6 159   11 620   
2 Prodaný materiál 
     
G. 
Změna stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích 
období 
2 169   3 762   3 288   5 031   1 400   
IV. Ostatní provozní výnosy 18 625   16 459   16 962   12 170   16 258   
H. Ostatní provozní náklady 3 055   932   1 633   2 911   3 287   
V. Převod provozních výnosů 
     
I. Převod provozních nákladů 
     
* Provozní výsledek hospodaření 48 964   33 474   32 314   63 171   55 831   
 VIII 
 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 
     
J. Prodané cenné papíry a podíly 
     
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 
     
VII.1 
Výnosy z podílů v ovládaných a 
řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným 
vlivem 
     
2 
Výnosy z ostatních 
dlouhodobých cenných papírů a 
podílů      
3 
Výnosy z ostatního 
dlouhodobého finančního 
majetku      
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 
     
K. Náklady z finančního majetku 
     
IX. Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 
     
L. Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 
     
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 
     
X. Výnosové úroky 199   55   5   10   46   
N. Nákladové úroky 3 156   1 871   1 160   1 036   1 372   
XI. Ostatní finanční výnosy 44 353   11 309   7 160   9 799   10 454   
O. Ostatní finanční náklady 47 128   10 060   5 914   14 133   8 996   
XII. Převod finančních výnosů 
     
P. Převod finančních nákladů 
     
* Finanční výsledek hospodaření -5 732   -567   91   -5 360   132   
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 9 799   7 654   6 602   11 991   9 159   
Q.1 splatná 10 212   7 761   6 570   12 775   9 222   
2 odložená -413   -107   32   -783   -63   
** 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost 33 433   25 253   25 803   45 820   46 804   
XIII. Mimořádné výnosy 
     
R. Mimořádné náklady 
     
S. Daň z příjmů z mimořádné 
činnosti 
     
S.1 splatná 
     
2 odložená 




     
T Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 




Výsledek hospodaření za účetní 
období 33 433   25 253   25 803   45 820   46 804   
**** 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním 43 232   32 907   32 405   57 811   55 963   




Pro účely této práce uvádím výkaz cash flow ve zkrácené podobě (pouze provozní 
cash flow) a to včetně roku 2008, který jsem si vypracovala sama, neboť společnost 
v uvedeném roce tento výkaz nezpracovávala. 
 
CASH FLOW v tis. Kč 
označ Text 2008 2009 2010 2011 2012 
P. 
Stav peněžních prostředků na 
začátku účetního období      1 890      12 343        9 591      22 732      25 275    
Z. 
Zisk, ztráta z běžné činnosti před 
zdaněním    43 232    -    3 779      32 405      57 812      55 963    
A.1. Úpravy o nepeněžní operace      7 231    -         10    -    8 284        7 671        4 518    
A1.1. 
Odpisy dlouhodobého majetku a 
pohledávek      2 321           830        2 048        2 454        3 411    
A.1.2. 
Změna stavu opravných položek, 
rezerv a časového rozlišení      2 169    -    2 952        3 288        5 032        1 400    
A.1.3. 
Zisk, ztráta z prodeje 
dlouhodobého majetku -       216             16    -  14 775    -       841    -    1 619    
A.1.4 
Výnosy z dividend a podílů na 
zisku 0 0 0 0 0 
A.1.5. 
Vyúčtované úroky mimo 
kapitalizovaných      2 957        2 096        1 155        1 026        1 326    
A.* 
Čistý peněžní tok z provozní 
činnosti před zdaněním, změnami 
pracovního kapitálu a 
mimořádnými položkami    50 463    -    3 789      24 121      65 483      60 481    
A.2. 
Změna potřeby pracovního 
kapitálu -  12 789    -    3 734    -  13 369    -  54 572    -  66 983    
A.2.1. 
Změna stavu pohledávek z 
provozní činnosti     83 890      11 260    -  73 897    -  95 254      46 352    
A.2.2. 
Změna stavu krátkodobých 
závazků z provozní činnosti    14 918    -  60 167        7 593    -  94 147    -139 057    
A.2.3. Změna stavu zásob -111 597      45 173      52 935    134 829      25 722    
A.2.4. 
Změna stavu ostatních 
nepeněžních krátkodobých aktiv 0 0 0 0 0 
A.** 
Čistý peněžní tok z provozní 
činnosti před zdaněním a 
mimořádnými položkami    37 674    -    7 523      10 752      10 911    -    6 502    
A.3. 
Zaplacené úroky (mimo 
kapitalizovaných) -    3 156    -    2 105    -    1 160  -    1 036    -    1 372    




Zaplacená daň z příjmu za 
běžnou činnost a za doměrky 
daně za minulá období -    1 558    -    1 239        7 761    -  11 992    -    4 760    
A.6. 
Příjmy a výdaje spojené s 
mimořádnými účetními případy 
včetně uhrazené daně 
0 0 0 0 0 
A.7. 
Vyplacené přerozdělované 
dividendy a podíly na zisku 
0 0 0 0 0 
A.*** 
Čistý peněžní tok z provozní 
činnosti    33 159    -  10 858      17 358    -    2 107    -  12 588    
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv AGRI CS a.s., 2008 - 2012) 
